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Sammanfattning 
 
Uppsatsens titel:  Varumärkesvärdering i praktiken – en komparativ fallstudie av två 
svenska företag 
 
Seminariedatum: 2014-05-23 
 
Kurs:  FEKN90 - Företagsekonomi: Examensarbete på Civilekonomprogrammet  
 
Författare:  Lovisa Björcke och Emelie Kostkevicius 
 
Handledare:  Kristina Artsberg 
 
Nyckelord: Varumärkesvärdering, immateriella tillgångar, varumärke, IFRS 3, IAS 
38, ISO 10668 
 
Syfte: Syftet är att analysera och fastställa hur varumärkesvärdering går till i 
praktiken. Vi vill fastställa på vilka grunder skillnader i 
varumärkesvärdering kan uppstå samt utvärdera standardernas praktiska 
relevans och användbarhet.  
 
Metod: Vi har använt oss av en kvalitativ metodik med fallstudie som 
forskningsstrategi. Vi tar ett induktivt angreppssätt.  
 
Teori: Vi utgår från redovisningsteorier som ägarteorin och enhetsteorin samt 
redovisningsprinciper som fortlevnadsprincipen, matchningsprincipen och 
försiktighetsprincipen. Teorier om föreställningsramens fundamentala och 
förhöjande egenskaper presenteras. Vi redogör för teorier om 
varumärkesvärdering samt undersöker tidigare empiriska studier.  
 
Empiri: Den empiriska undersökningen består av en fallstudie utförd på två 
företag: Beta Corporation och Findus Sverige AB.  
 
Slutsatser: Resultatet visar att det förekommer skillnader i hur företagen utför sin 
varumärkesvärdering. Skillnaderna uppstår enligt vår empiriska 
undersökning på grund av olikartade ägarstrukturer, varumärkesstrategier 
samt marknadsstrategier. Vidare dras slutsatsen att varumärkesvärderingen 
inte har förbättrats för det företag som redovisar i enlighet med IFRS.  
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Summary  
 
Title:  Brand valuation in practice – a comparative case study on two 
Swedish companies 
 
Seminar date:    2014-05-23 
 
Course:    FEKN90 – Master thesis in Business Administration 
 
Authors:    Lovisa Björcke and Emelie Kostkevicius 
 
Advisor:    Kristina Artsberg 
 
Key words:  Brand valuation, intangible assets, brand, IFRS 3, IAS 38, ISO 
10668 
 
Purpose: The aim is to analyze and establish how the brand valuation works 
in practice. We want to determine on what basis the differences in 
brand valuation may arise and evaluate the practical relevance and 
usefulness of the standards. 
 
Methodology: We have used a qualitative method, with case study research 
design. We take an inductive approach. 
 
Theoretical perspective: We have used accounting theories such as proprietary theory and 
entity theory and accounting principles such as going concern 
principle, matching principle and prudence concept. Theories 
about the conceptual framework and its fundamental and 
enhancing qualitative characteristics are presented. We analyse 
various theories and examine previous empirical studies.  
 
Empirical foundation: The empirical study consists of a case study on two companies: 
Beta Corporation and Findus Sverige AB. 
 
Conclusion: The result shows that there are differences in how the companies 
perform their brand valuation. According to our empirical material, 
the differences depend on different ownership structures, brand 
strategies and marketing strategies. We also conclude that the 
brand valuation has not improved for the company that report in 
accordance to IFRS. 
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1. Inledning  
Vi kommer inledningsvis att presentera bakgrunden till vår studie samt förklara de 
begrepp som är viktiga för uppsatsens förståelse. En problemdiskussion kommer sedan att 
föras, vilken resulterar i en problemformulering. Slutligen redogör vi för det syfte som vi 
vill uppnå med uppsatsen.  
 
1.1 Bakgrund 
Ett starkt varumärke kan beskrivas som företagets viktigaste och mest värdefulla tillgång 
(Keller & Lehman, 2003; Melin, 1999). Idag köper vi inte bara en produkt utan också ett 
varumärke som vi vill förknippas med. Att ha ett välkänt varumärke kan därför möjliggöra 
en högre prissättning på företagets produkter och är således av stor ekonomisk betydelse 
(Fischer et al., 2010; Hart & Roslender, 2002). 
  
Bland de många förändringar som skett i företagens organisatoriska miljö under de senaste 
25 åren har få varit så omfattande som framväxten av varumärkets betydelse (Hart & 
Roslender, 2006). Den senaste tidens utveckling vittnar om en förskjutning i företagens 
intresse; från materiella till immateriella tillgångar. Flera internationella företag som Coca-
Cola, BMW, Nike och Apple har varumärkesvärden som uppgår till över 60 % av 
företagens totala börsvärde (Melin, 1999). Varumärkets stora värde förutspås av Hupp et 
al. (2003) öka ytterligare i framtiden.  Detta gäller framförallt i ekonomier med en växande 
servicesektor, där betydelsen av de immateriella tillgångarna ständigt ökar (Günther & 
Kriegbaum-Kling, 2001).   
 
Att varumärket i många bolag utgör en väsentlig del av företagets totala börsvärde 
bekräftar att varumärket inte bara är namn eller logotyper utan även värdefulla tillgångar 
som bör bli förvaltade därefter (Hupp & Powega, 2004).  Eftersom konsumenter tenderar 
att vara lojala till företag med starka varumärken är dess betydelse inte bara viktig i nuläget 
utan även av stor ekonomisk betydelse för framtiden (Fischer et al., 2010). Den ökande 
vikten av varumärken har skapat ett behov av en fungerande värdering. 
Varumärkesvärdering har dock varit föremål för debatt och visat sig vara en utmaning för 
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revisionsbranschen. Följaktligen har redovisning av varumärken inte följt samma snabba 
utveckling som betydelsen av dem (Hart & Roslender, 2006). 
 
1.1.1 Utveckling av varumärkesvärdering 
Under 1980-talet genomfördes ett stort antal uppköp av företag som ägde välkända 
varumärken. De höga överlåtelsesummorna som då betalades fastställde de teorier som 
fanns om att varumärket var en värdefull tillgång. Vidare visade dessa uppköp att 
varumärket var överlåtbart, det vill säga att det gick att förflytta i en affärstransaktion 
(Blackett, 1991). 
  
Det var under denna tidsperiod som företag började aktivera varumärket som en 
immateriell tillgång i balansräkningen. Ett av de första företagen som gjorde detta var 
News Group som år 1984 valde att inkludera förlagstitlar i balansräkningen. Anledningen 
var att News Group hade förvärvat ett antal företag där skillnaden mellan de förvärvade 
nettotillgångarna och priset hade varit stor. Denna skillnad, som benämns goodwill, var 
med andra ord betydande i företagets balansräkning. Ägaren, Rupert Murdoch, visste dock 
att mycket av den goodwill som fanns i balansräkningen egentligen var titlarna på förlagen, 
vilket gjorde att han valde att ge dem ett värde och inkludera dem som en egen post i 
balansräkningen (Blackett, 1991; Melin 1999). 
  
I slutet av 1980-talet aktiverade även den brittiska livsmedelsproducenten, Rank Hovis 
McDougall, varumärket i balansräkningen, värderat till över en miljard dollar (Blackett, 
1991; Hart & Roslender, 2002). Detta var kontroversiellt eftersom företaget tog upp såväl 
externt förvärvade som internt upparbetade varumärken (Blackett, 1991).  
  
Allt eftersom företag började aktivera varumärken i balansräkningen som en identifierbar 
immateriell tillgång ökade behovet av en tydligare och mer jämförbar redovisning och 
värdering av varumärken. Vid denna tidpunkt var de olika redovisningsorganen dock 
osäkra på hur varumärken skulle behandlas redovisningsmässigt, vilket betydde att 
vägledningen för företagen var begränsad (Seetharaman et al., 2001). 
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IASB ville förbättra jämförbarheten för den finansiella rapporteringen och öka 
harmoniseringen internationellt (IFRS, 2014). År 2004 publicerade IASB därför 
standarden IFRS 3 som reglerar företagsförvärv. I samband med att IFRS 3 utgavs så 
omarbetades även IAS 38 som reglerar immateriella tillgångar (Deloitte, 2004). 
  
På grund av dålig jämförbarhet och brist på förståelse för varumärkesvärdering så togs 
2007 initiativet att utveckla en internationell standard för varumärkesvärdering. 
International Organisation for standards (ISO) publicerade år 2010 den färdiga standarden 
”ISO 10668 – Monetary Brand Valuation”. Syftet med standarden är att tillhandahålla en 
metodik för att värderingen av varumärken ska ske så konsekvent och tillförlitligt som 
möjligt (Brand Finance, 2011). Standarden innehåller därför modeller och tillvägagångssätt 
för monetär varumärkesvärdering (ISO, 2014).  
                                    
De ovan nämnda standarderna är ett led i den utveckling som skett för redovisning av 
varumärken. Trots att standarderna har utvecklats för att förenkla varumärkesvärderingen 
så är området fortfarande föremål för en debatt.  
 
1.1.2 I vilka samband sker varumärkesvärdering? 
Då ett företag förvärvar ett varumärke, antingen som ett separat förvärv eller i samband 
med ett rörelseförvärv, ska varumärket enligt IAS 38 aktiveras i balansräkningen om 
kraven för aktivering uppfylls (IAS 38, 2010). I samband med att varumärket ska aktiveras 
måste en värdering ske. 
  
För närvarade medger redovisningsmässiga regler inte att man i sin balansräkning aktiverar 
ett internt upparbetat varumärke (IAS 38, 2010). Enligt Treffner (2011) kan man trots detta 
värdera varumärket och ange värdet som en tilläggsupplysning, vilket kan vara relevant 
inför en eventuell försäljning i avsikt att få ett bättre pris. Vidare menar Treffner (2011) att 
en av de viktigaste anledningarna till att värdera varumärket är för styrnings- och 
kontrolländamål. Värderingen är också nödvändig för att kunna beräkna det faktiska 
resultatet i en verksamhet eller för att utvärdera resultaten av en marknadsföringsinsats. 
Slutligen kan en varumärkesvärdering även vara relevant vid ett varumärkesintrång 
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eftersom det vid en rättstvist måste finnas en värdering av varumärket för att kunna 
beräkna den ekonomiska skadan som uppstått (Treffner, 2011). 
  
1.2 Begreppsförklaring 
1.2.1 Varumärke 
Skillnaderna i hur varumärket definieras bidrar till svårigheter att skapa ett samförstånd 
kring dess värdering. För att få en enhetlig bild av varumärkesvärdering krävs därför en 
gemensam förståelse för vad begreppet innebär (Wood, 2000). Det finns ett flertal 
definitioner av ordet varumärke. Treffner (2011) menar att begreppet kan ha olika 
innebörd beroende på sammanhang och val av referenspunkt. Den juridiska definitionen av 
ordet varumärke finns i varumärkeslagen (2010:1 877 1 kapitel 4§) och lyder: 
  
”Ett varumärke kan bestå av alla tecken som kan återges grafiskt, särskilt ord, inbegripet 
personnamn, samt figurer, bokstäver, siffror och formen eller utstyrseln på en vara eller 
dess förpackning, förutsatt att tecknen har särskiljningsförmåga” 
  
Det finns även andra, mer redovisningsmässiga, definitioner. I det här arbetet kommer vi 
att utgå från denna typ av definition. I RedU 7 hittar vi IASB:s definition av varumärke: 
  
“Varumärken är ord, namn, symboler eller andra kommunikationsverktyg, enskilt eller i 
grupp som används för att avskilja en produkt eller tjänst från andra produkter eller 
tjänster” (FAR, 2009). 
 
1.2.2 Immateriell tillgång 
Eftersom varumärket är en immateriell tillgång, måste definitionen av en immateriell 
tillgång vara uppfylld för att varumärket ska kunna tas upp i balansräkningen (IAS 38, 
2010). I ”IAS 38 - Immateriella tillgångar” lyder definitionen enligt följande:  
 
”En immateriell tillgång är identifierbar, icke-monetär och saknar fysisk substans.” 
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1.2.3 Brand/Trademark 
Viktigt att notera är att det i engelsk litteratur förekommer två olika begrepp för 
varumärke, dels “brand”, dels “trademark” och det är viktigt att kunna skilja de två orden 
åt (Treffner, 2011). I den internationella standarden för varumärkesvärdering, ISO 10668, 
gör man en klar skiljelinje mellan varumärke (eng. “brand”) och kännetecken (eng. 
“trademark”). “Brand” avser en:  
  
“Marknadsrelaterad immateriell tillgång som omfattar, men inte är begränsad till, namn, 
märken, symboler, logotyper och design, eller en kombination av dessa, avsedda att 
identifiera varor, tjänster eller organisationer eller en kombination av dessa, som skapar 
en särskiljande image och associationer hos intressenter och härigenom genererar 
avkastning/skapar värde” (Treffner, 2011 s. 44). 
  
Med “trademark” avses å andra sidan: 
  
“Rättsligt skyddbart tecken som gör det möjligt att särskilja en verksamhets produkter från 
en annan verksamhets” (Treffner, 2011 s. 44). 
  
Varumärke (eng. “brand”) är därmed ett vidare begrepp än kännetecken (eng. 
“trademark”). Enligt Treffner (2011) är varumärket ett abstrakt begrepp som påverkar olika 
intressenters beslutsfattande i olika situationer. Varumärket (eng. “brand”) kan aldrig 
erhålla ett rättsligt skydd, då det aldrig går att förhindra att en annan aktör gör entré på 
marknaden med ett annat varumärke som ger ännu starkare associationer hos intressenterna 
och på så sätt genererar ännu högre avkastning. Det som kan skyddas legalt är 
kännetecknet (eng. “trademark”). I Sverige kan ett sådant rättsligt skydd uppkomma 
genom registrering eller inarbetning (Treffner, 2011). 
  
Sammanfattningsvis så är det varumärket som skapar värde och därmed kan värderas 
(Treffner, 2011). Eftersom vi undersöker värdering av varumärken kommer vi i denna 
uppsats utgå från engelskans “brand” när vi refererar till termen varumärke. 
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1.3 Problemdiskussion 
I introduktionen till den nuvarande standarden för varumärkesvärdering, ISO 10668, finns 
följande citat: 
  
”Intangible assets are recognized as highly valued properties. Arguably the most valuable 
but least understood intangible assets are brands” (Brand Finance, 2011, s. 4). 
  
Precis som många andra immateriella tillgångar är varumärken svåra att värdera, bland 
annat för att det inte finns någon aktiv marknad där de köps och säljs (Gilbertson & 
Preston, 2005). Trots att varumärken är svåra att förstå och värdera så är de väldigt 
värdefulla för företagen. För att redovisningen ska bli mer konsekvent och tillförlitlig så 
har flera standarder på området utvecklats. Det finns ett flertal metoder och 
tillvägagångssätt för att värdera varumärken vilket betyder att värderingen kan skilja 
mellan bolag beroende på val av metod (Seetharaman et al., 2001). Att en tillgång kan 
värderas på fundamentalt olika sätt försämrar jämförbarheten mellan företag. För att kunna 
eliminera skillnaderna i värderingen mellan företag är det viktigt för normsättare att förstå 
hur olikheter kan uppstå. 
  
Vidare är relationen till goodwill och andra immateriella tillgångar en svårighet. När ett 
företag genomför ett rörelseförvärv uppkommer ofta en skillnad mellan de förvärvade 
nettotillgångarna och priset, det vill säga, en goodwillpost uppkommer. Ur denna 
goodwillpost ska sedan immateriella tillgångar, såsom patent och varumärke, identifieras 
och brytas ut, vilket ofta är föremål för problem (Seetharaman et al., 2001). 
  
För att kunna redovisa ett varumärke som en tillgång i balansräkningen måste en trovärdig 
värdering kunna genomföras, vilket kräver ingående bedömningar. Om varumärket 
anskaffas som en del i ett rörelseförvärv ska det värderas till verkligt värde (IAS 38, 2010). 
Att fastställa det verkliga värdet på ett varumärke är dock förknippat med svårigheter. Det 
mest tillförlitliga sättet att beräkna verkligt värde är att titta på priset på en aktiv marknad. 
På en sådan marknad är priset lättillgängligt och det sker många transaktioner med 
likvärdiga produkter. Varumärket är dock en unik tillgång och transaktioner med 
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varumärken är sällsynta, en aktiv marknad för varumärken kan därför inte finnas (RR 15, 
2000). För att fastställa det verkliga värdet är det därför svårt att titta på marknadsvärdet, 
istället finns andra metoder och modeller för att fastställa värdet. Dock har modellerna 
både för- och nackdelar och de kan inte tillämpas vid alla situationer.  
 
1.4 Problemformulering 
I problemdiskussionen ovan har vi belyst några av svårigheterna med värdering av 
varumärken. Vi har ur denna diskussion kunnat härleda följande frågor: 
  
1. Hur hanteras värdering av varumärken i praktiken? 
- Varför behandlas varumärkesvärdering som den görs av företag? Om, och i så fall 
varför, uppkommer skillnader i varumärkesvärdering mellan bolag? 
  
2. Har företagens respektive regelverk förenklat värderingen av varumärken?  
  
1.5 Syfte 
Syftet är att analysera och fastställa hur varumärkesvärdering går till i praktiken. Vi vill 
fastställa på vilka grunder skillnader i varumärkesvärdering kan uppstå samt utvärdera 
standardernas praktiska relevans och användbarhet.  
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1.6 Uppsatsens disposition 
 
Kapitel 1 - Inledning Inledningsvis presenteras bakgrunden till vår studie. En 
problemdiskussion förs, vilken resulterar i en 
problemformulering. Slutligen redogör vi för det syfte 
som vi vill uppnå.   
  
Kapitel 2 - Metod Kapitlet behandlar tillvägagångssättet för uppsatsarbetet 
samt motiv till vår valda metod. Undersökningsdesignen 
förklaras och studiens kvalitet diskuteras.  
 
Kapitel 3 - Institutionalia  Kapitlet beskriver de standarder och regelverk som finns 
på området. Vi redogör för respektive regelverks 
huvuddrag samt dess användningsområde.  
 
Kapitel 4 - Teori Relevanta redovisningsteorier och principer presenteras. 
Varumärkets roll i balansräkningen och de accepterade 
värderingsmodellerna förklaras. Vi kommer 
avslutningsvis redogöra för tidigare gjorda empiriska 
studier som behandlar ämnet. 
 
Kapitel 5 - Empiri Fallföretagen presenteras och empirin sammanställs. Vi 
fokuserar på företagens syn på varumärkesvärdering, 
värderingsprocessen, val av värderingsmodell och 
tillämpning av standarder. 
 
Kapitel 6 - Analys I analysen tolkas den empiriska undersökningen genom 
att sammankopplas med den teoretiska referensramen. 
Kapitlet består av en analys och jämförelse av de 
fallföretag vi arbetat med.  
 
Kapitel 7 - Slutsats Studiens slutsatser återkopplar till de forskningsfrågor 
som presenterades inledningsvis och som har präglat 
studiens utformning. Vi kommer även beskriva vad vi 
bidragit med samt ge förslag på fortsatt forskning. 
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2. Metod 
Metodkapitlet behandlar tillvägagångssättet för uppsatsarbetet samt motiv till vår valda 
metod. Vidare förklaras undersökningsdesignen och hur relevant data har samlats in. 
Slutligen kommer metodvalet diskuteras utifrån ett kritiskt perspektiv. 
  
2.1 Val av metod 
Syftet med vår studie är att analysera och fastställa hur varumärkesvärdering går till i 
praktiken. Vi vill också fastställa på vilka grunder skillnader i varumärkesvärdering kan 
uppstå samt utvärdera standardernas praktiska relevans och användbarhet. För att uppnå 
vårt valda syfte behövs insikt i hur företag hanterar denna fråga och deras specifika synsätt 
och perspektiv måste undersökas. Med utgångspunkt i detta har vi valt att arbeta enligt en 
kvalitativ metodik, med fallstudie som forskningsstrategi.  
  
Vi har valt att arbeta enligt kvalitativ metod eftersom den grundar sig i ord, i kontrast till 
den kvantitativa metoden som lägger vikt vid siffror, statistik och kvantifiering av data 
(Bryman & Bell, 2005). Inom kvalitativ forskning beskrivs, analyseras och skapas 
förståelse för beteende hos enskilda individer och grupper vilket går i linje med det vi vill 
uppnå (Lundahl & Skärvad, 1999). Enligt Bryman och Bell (2005) framhåller den 
kvalitativa metodiken relationen mellan forskning och teori och fokuserar på hur individer 
tolkar den sociala verkligheten. Man skapar genom detta förståelse för hur individer 
upplever sin tillvaro och dess sammanhang, och intresserar sig för hur omgivningen tolkas 
och uppfattas (Lundahl & Skärvad, 1999). Synsättet grundar sig i hermeneutiken, där varje 
enskilt fall undersöks. Genom att arbeta utifrån den hermeneutiska kunskapssynen kan vi 
förklara och förstå ett specifikt beteende (Jacobsen, 2002). Denna utgångspunkt passar vår 
frågeställning då vi i vår uppsats ämnar skapa förståelse för hur våra fallföretag hanterar 
varumärkesvärdering i praktiken och hur de tolkar och följer givna standarder.  Vidare 
antar uppsatsen ett induktivt angreppssätt, vilket betyder att vi på underlag av 
observationer kommer dra generaliserbara slutsatser; teorin är resultatet av en 
forskningsansats. Till skillnad från den deduktiva metoden börjar vi inte i en hypotes för 
att komma fram till ett resultat (Bryman & Bell, 2005).  
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Baserat på ovan nämna anledningar har vi valt att utgå från den kvalitativa metodiken. 
Eftersom kunskapen vi söker är just unik och säregen, lämpar sig inte en kvantitativ metod 
för att besvara vårt syfte. Vår problemformulering är explorativ, vilket ställer krav på en 
metod som är djuplodande, där vi får fram nyanserad kunskap som är lokal och 
specificerad. Detta har lett oss fram till en kvalitativ forskningsstrategi där det passar bäst 
att vi fokuserar på att undersöka ett fåtal enheter där vi får ta del av intervjupersoners unika 
erfarenheter och arbetssätt (Jacobsen, 2002). Genom att arbeta utifrån en kvalitativ metod 
kan vi undersöka hur företagen själva uppfattar standarderna samt förstå hur de aktivt 
arbetar med varumärkesvärdering i den löpande verksamheten. 
  
2.2 Fallstudie 
Baserat på vårt syfte och frågeställning har vi valt att utföra en fallstudie som empirisk 
undersökning. En fallstudie bygger på kvalitativ data samt kvalitativa metoder för 
datainsamling. En studie av detta slag antar ett holistiskt synsätt där man vill skapa 
förståelse för en helhet, och för att förstå denna helhet måste man undersöka flera 
perspektiv och utgångspunkter (Lundahl & Skärvad, 1999). Valet av metod ska enligt Yin 
(2007) styras av forskningsfrågan, vilket ledde oss fram till fallstudien som lämplig 
forskningsstrategi. En fallstudie undersöker en företeelse i dess reella kontext, vilket 
betyder att vi på plats ute hos företag har studerat och undersökt hur de hanterar värdering 
av sina varumärken. Vidare lämpar sig fallstudien främst när ”hur”- och ”varför”-frågor 
ställs, vilket passar vår valda problemformulering (Yin, 2007). Vår frågeställning är 
beskrivande och förklarande, och för att få relevanta svar bör undersökningen vara 
djupgående.  Genom en fallstudie fokuserar undersökaren på aktuella händelser vilket för 
med sig att frågeställningen undersöks i en samtida kontext (Yin, 2007). Detta är av stor 
vikt för vår undersökning då regelverk och standarder har format hur varje företag arbetar 
med varumärkesvärdering i dagsläget 
 
Fallstudien tillåter även att information från ett flertal olika källor sammanförs, vilket leder 
till en djupare kontextförståelse av den valda frågeställningen. Det bidrar också till ökad 
tillförlitlighet eftersom data insamlad från flera olika källor kan hjälpa till att styrka och 
stödja varandra (Yin, 2007). 
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Fallstudien är av komparativ typ, där vi ämnar jämföra fallföretagens syn och 
tillvägagångssätt i arbetet med värdering av varumärken. Den komparativa fallstudien är en 
viss typ av flerfallsstudie som applicerar samma frågeställning på flera fall för att urskönja 
likheter och skillnader (Yin, 2007). Den komparativa designen innefattar en 
jämförelselogik där man genom att jämföra två kontrasterande fall kan få en bättre 
förståelse för en viss problematik (Bryman & Bell, 2005). Yin (2007) beskriver den 
komparativa studien som en utgångspunkt för att kunna fastslå om en teori stämmer. 
Genom att använda oss av denna typ av komparativ undersökande design kan vi alltså 
utröna likheter och olikheter i hur våra fallföretag arbetar med värdering av varumärken 
och på så sätt även fastslå om vi kan hitta stöd för de rådande teorierna på området.  
 
I fallstudien använder vi oss i huvudsak av två datainsamlingstekniker; kvalitativa 
intervjuer och insamling och tolkning av dokument. Genom att utföra en kvalitativ 
intervjustudie ges en djupare insikt och förståelse i uppsatsens beskrivna problematik 
(Bryman & Bell, 2005). Vår problemformulering ställer krav på att respondenten har 
specialkunskap inom ämnet och denna kunskap fås bäst fram genom djupgående 
intervjuer. Som komplement till detta samlas och analyseras dokument, vilka har som 
främsta roll att styrka information och belägg från de andra insamlade källorna (Yin, 
2007). 
  
2.2.1 Val av fallföretag 
För att få djupare förståelse för hur företag hanterar varumärkesvärdering i praktiken har vi 
valt att arbeta med en flerfallsdesign i studien. Vi undersöker ett par specifika fallföretag 
på djupet, i deras reella kontext. En flerfallsstudie anses ofta som mer robust och 
tillförlitlig än en enfallsstudie (Yin, 2007). Genom att analysera flera fallföretag som 
verkar inom olika branscher, bör relevansen av fallstudien öka. Detta öppnar också upp 
möjligheten för en jämförelse företagen emellan. 
  
För att få ut bästa möjliga information av denna undersökning sattes ett antal kriterier upp 
för de fallstudieföretag som skulle undersökas: 
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!   Företaget ska ha sitt varumärke upptaget i balansräkningen 
!   Företaget ska vara ett produktionsföretag 
!   Företagen ska inte vara homogena 
!   Företagets nyckelpersoner ska finnas inom en rimlig geografisk närhet 
  
Först och främst var det viktigt att företaget hade tagit upp varumärken i sin balansräkning, 
då det utgör grunden för vår undersökning. Om varumärken finns upptagna i 
balansräkningen har även en varumärkesvärdering utförts någorlunda nyligen. Vi ville 
även att fallföretagen skulle vara produktionsföretag, då vi anser att dessa är av störst 
intresse för oss. Produktionsföretag innehar och förvaltar ofta ett eller flera varumärken 
som är vitala för dem, och det är mycket troligt att de genomför kontinuerliga värderingar. 
Vi ansåg också att det var av stor vikt att vi fick en viss bredd i vår studie och valde därför 
att undersöka företag på både företagsmarknaden (business-to-business) och 
konsumentmarknaden (business-to-consumer). Ett sista kriterium som ansågs viktigt var 
det faktum att företagens nyckelpersoner fanns inom en rimlig geografisk närhet för oss. 
Om företagen fanns på någorlunda avstånd, skulle det underlätta i kontakten med relevanta 
intervjupersoner eftersom en fortlöpande kontakt upprätthölls och upprepade intervjuer 
utfördes. 
  
Vi valde att kontakta dessa företag direkt, eftersom det är företagen själva som är högst 
ansvariga för varumärkesvärdering och därför torde ha mest kunskap i ämnet. Revisorer 
verksamma på revisionsbyråer skulle inte kunnat delge oss all den information nödvändig 
för genomförandet av en fallstudie, då de inte alltid har tillgång till relevanta dokument.  
  
De fallstudieföretag som vi valde att undersöka var Findus Sverige AB samt ett företag 
som önskat vara anonyma, i den här uppsatsen kallade Beta Corporation. Findus är 
verksamma på konsumentvarubranschen och Beta Corporation på företagsmarknaden. 
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2.3 Datainsamling 
2.3.1 Primärdata 
All data vi använder oss är av kvalitativ karaktär. Den viktigaste informationskällan och 
primärdatan i vår studie består av enskilda kvalitativa intervjuer. Primärdata definieras som 
data införskaffad direkt från informationskällan och är i vårt fall insamlad med hjälp av 
intervjuer som utformats speciellt för den givna frågeställningen (Bryman & Bell, 2005). 
Vidare använder vi oss även av insamlade dokument som komplement till dessa intervjuer. 
  
2.3.1.1 Val av respondenter 
Det var viktigt för oss att komma i kontakt med rätt personer på de utvalda fallföretagen; 
intervjupersonerna var tvungna att ha kunskap inom ämnet varumärkesvärdering och vara 
välinformerade samt insatta i hur det löpande arbetet med värderingar görs. Vårt urval av 
respondenter består således av redovisningsansvariga på respektive fallföretag. De här 
personerna har det övergripande och högsta ansvaret för redovisningen på företagen och 
därför mest lämpade att besvara våra frågor. De har alla arbetat med redovisning av 
immateriella tillgångar ett flertal år och är delaktiga i processen med varumärkesvärdering 
på sina respektive företag. 
  
2.3.1.2 Intervjuernas utformning och genomförande 
Innan intervjuerna genomfördes arbetade vi fram en intervjuguide (se bilaga 1) som 
fungerade som underlag och stöd vid intervjutillfället. Denna intervjuguide tog upp fyra 
övergripande områden vilka innehöll mer detaljerade frågeställningar. Intervjuerna som 
utförts är av personlig karaktär, så kallade besöksintervjuer, vilka utförs på plats på 
företagen (Yin, 2007). Genom individuella intervjuer har vi kunnat ta reda på hur våra 
intervjupersoner tolkar speciella fenomen (Jacobsen, 2002). Vi har även haft möjlighet att 
skapa en personlig kontakt till respondenterna, vilket vi ansåg som värdefullt i arbetet med 
informationsinsamlingen. Vi valde att arbeta utifrån semi-strukturerade intervjuer, vilket 
passade vårt arbetssätt bäst då vi ämnade få svar på vissa specifika frågor men även ville 
att intervjupersonen skulle få möjlighet att associera fritt (Yin, 2007). Med helt 
 
 
22 
ostrukturerade intervjuer ställs oftast en enda öppen fråga där intervjupersonen får 
associera och svara fritt, medan man med semi-strukturerade intervjuer behandlar specifika 
teman i en intervjuguide (Bryman & Bell, 2005). I intervjuerna behandlades en tydlig 
uppsättning frågor men intervjupersonen gavs också möjlighet att prata fritt kring ämnena. 
Vi kunde på så sätt få specifika svar på frågorna i intervjuguiden men även öppna upp för 
en diskussion kring ämnena som togs upp. Det blev på så sätt en naturlig dialog mellan oss 
och intervjupersonerna. 
  
Intervjuguiden som konstruerades tog utgångspunkt i vår problemformulering och teori 
och behandlade följande fem ämnen: 
  
! Varumärkesvärdering 
! Värderingsprocessen 
! Värderingsmodeller 
! Standarder för värdering 
! Kritik och problem kring värdering 
  
Under respektive ämne hade vi konstruerat detaljerade frågor som öppnade upp för en 
dialog. Frågorna ställdes nödvändigtvis inte i en specifik ordning, utan anpassades allt efter 
att samtalet fortgick. Samtalen genomfördes på plats hos fallföretagen och med båda av oss 
närvarande. Att vi båda var på plats vid intervjutillfället minskade risken för att 
informationen skulle misstolkas. Vidare spelades även intervjuerna in för att garantera att 
informationssamlingen blev så korrekt som möjligt. När vi behövde ytterligare information 
från intervjupersonerna återkom vi med intervjuer via telefon. Genom att kontakta 
intervjupersonerna igen på detta sätt kunde vi komplettera med relevanta frågor och på så 
sätt få en ännu djupare förståelse i deras synsätt och åsikter.  
 
2.3.2 Dokument 
Vår primärdata består även av dokument som undersökts och tolkats. Dokumentens 
främsta roll är att styrka och bekräfta den data som vi fått fram från andra källor. Dessa 
dokument kan också bidra till ny information som kan leda till skilda slutsatser än de som 
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fåtts fram genom intervjuerna (Yin, 2007). De dokument som har granskats i studien är 
framförallt företagens finansiella rapporter, i vilka vi funnit relevant information om 
varumärken och dess värdering. Vidare har vi sökt information på företagens hemsidor där 
vi fått mycket information om fallföretagen och deras respektive verksamhet. Vi har också 
studerat litteratur där företagen omnämns. Genom att studera de olika källorna av 
information samt de djupgående intervjuerna har vi kunnat sätta företagen i en kontext och 
sammanställt en helhetsbild av de företag vi arbetat med. 
  
2.4 Analys av data 
När alla intervjuer var gjorda och all data samlats in, inleddes analysen av empirin. Som 
Jacobsen (2002) beskriver grundar sig analysprocessen i de tre stegen; beskrivning av 
datan, systematisering och kategorisering av datan samt slutligen kombination av datan. 
När vi hade samlat in all data i form av intervjuer, transkriberade vi den och gjorde en så 
grundlig och noggrann registrering av samtalen som möjligt. Vidare systematiserades och 
reducerades datan, som var insamlad genom intervjuerna, ner till ett antal teman. Dessa 
teman kategoriserades fram utefter intervjupersonernas tankar och svar vilket gjorde att vi 
fick en mer överskådlig överblick av den insamlade materialet. Datan kategoriserades på 
samma sätt för de två fallföretagen och indelades enligt följande: 
  
• Företaget (historik och intervjupersonen presenteras) 
• Varumärkets betydelse för företaget 
• Varumärkesstrategi 
• Varumärkesvärdering 
-    Standarder 
-    Värderingsmodeller 
-    Val av modell 
• Processen vid varumärkesvärdering 
• Kritik och problematik 
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Analysen tar utgångspunkt i grundad teori där man efter att materialet delats in kodar det 
och på så sätt dissekerar det till dess beståndsdelar. Kodningen har fungerat som ett sätt att 
kategorisera och bryta ned data för att vidare kunna studera den (Bryman & Bell, 2005). 
När vi delat in datan för de två fallföretag kunde processen med att kombinera och jämföra 
de olika materialen inledas. Enligt Bryman och Bell (2005) kan den grundade teorins 
slutprodukt bestå av begrepp, kategorier, egenskaper, hypoteser och teori. Datan 
genomgicks grundligt i sökandet efter dessa. Genom analysprocessen kunde vissa mönster 
och antaganden börja urskönjas. 
 
2.5 Studiens kvalitet 
För att mäta en studies kvalitet är begreppen validitet och reliabilitet centrala och 
betydelsefulla begrepp. Validitet berör huruvida ett valt mått för ett begrepp verkligen 
mäter just det specifika begreppet. I vårt fall behandlar validiteten hur väl de kvalitativa 
intervjuer vi genomfört mäter vår frågeställning och vårt syfte. Reliabiliteten behandlar 
frågan om den insamlade datan är tillförlitligt eller inte (Bryman & Bell, 2005). Nedan 
diskuteras de båda begreppens betydelse i vår studie.  
  
2.5.1 Validitet 
Den interna validiteten handlar om att det ska finnas en överrensstämmelse mellan de 
observationer vi gjort och de slutsatser som dessa har mynnat ut i. Detta innebär även 
att det måste säkerställas att studien genomförts på ett korrekt sätt, i enlighet med de 
regler som finns. För att säkerställa att detta uppfyllts har våra fallföretag och 
intervjupersoner valts med omsorg. De fallföretag vi valt att arbeta med är båda stora 
internationella bolag som arbetar med varumärkesvärdering kontinuerligt. Vidare har 
vi endast intervjuat redovisningsansvariga på respektive fallföretag för att säkerställa 
att de innehar rätt kunskap och kompetens inom ämnet varumärkesvärdering. Att ha 
haft möjligheten att kunna ha återupprepad kontakt med våra intervjupersoner har 
bidragit till en ökad intern validitet (LeCompte & Goetz, 1982). 
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Den externa validiteten behandlar huruvida studiens resultat kan generaliseras till 
andra fall (Bryman & Bell, 2005). Inom den kvalitativa forskningen utgör den externa 
validiteten ett problem i och med att fallstudier baseras på begränsade urval 
(LeCompte & Goetz, 1982). Dock är syftet med fallstudier sällan att generalisera 
hypoteser. Vår avsikt har istället varit att exemplifiera, beskriva och jämföra hur två 
företag arbetar med varumärkesvärdering. De åsikter och tankar som våra 
intervjupersoner har bidragit med är personliga, vilket gör det svårt att sammanfatta en 
generell slutsats. Om vi istället hade genomfört en kvantitativ studie på ämnet hade 
uppsatsen blivit mer generaliserbar. Dock hade vi behövt göra avkall på det djup som 
en fallstudie möjliggör.  
 
2.5.2 Reliabilitet 
Reliabiliteten behandlar huruvida den genomförda studien kan anses som pålitlig. Den 
interna reliabiliteten behandlar hur de personer som genomför studien enas om hur man 
ska tolka den insamlade informationen, materialet ska alltså inte vinklas eller hanteras på 
fel sätt (Bryman & Bell, 2005). Det är även viktigt att minimera risken för att intervjuaren 
påverkar intervjupersonerna. Risken för detta är enligt Jacobsen (2002) allra störst om det 
är olika personer som genomför intervjuerna. För att reducera detta fenomen har vi båda 
därför varit närvarande vid alla intervjuer. Intervjuerna spelades även in och lyssnades 
senare igenom ett flertal gånger för att säkerställa att materialet uppfattats på rätt sätt. Vi 
erbjöd även intervjupersonerna att vara anonyma, vilket har gett dem en större trygghet. 
För att undvika den så kallade intervjuareffekten, där intervjuaren påverkar 
intervjupersoner, har intervjuerna genomförts så objektivt och neutralt som möjligt. Vi har 
försökt att ställa så öppna frågor som möjligt och undvikit att ställa ledande frågor 
(Bryman & Bell, 2005). 
  
Den externa reliabiliteten handlar om huruvida det är möjligt att upprepa en studie. Inom 
den kvalitativa forskningen är detta i princip omöjligt eftersom det inte går att frysa sociala 
situationer och miljöer för att replikera de (Bryman & Bell, 2005). Vi har dock försökt att 
utarbeta vårt frågeformulär så noggrant och genomgående som möjligt för att säkerställa 
att vi återgett nuvarande situationer och miljöer på ett korrekt sätt. 
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2.6 Litteratursökning 
Uppsatstens problemformulering är baserad på en mängd litteratur såsom aktuella artiklar 
och tidigare studier. Vidare har även de olika regelverken IAS 38, IFRS 3 och ISO 10668 
legat till grund för uppsatsen och dess utformning. 
  
För att hitta relevant vetenskaplig litteratur kopplad till det ämne vi valt, har vi tagit hjälp 
av Lunds artikeldatabas LUB Search och använt oss av specifika nyckelord som ”brand 
valuation”, ”brand equity”, ”empirical brand valuation” och ”accounting theory”. När en 
för oss relevant artikel hittats, har vi även tittat på relaterade artiklar som angetts av LUB 
Search. Innan vi har använt oss av en artikel så har vi kontrollerat källans tillförlitlighet. 
De tidskrifter vi använt oss av är uteslutande av akademisk karaktär. Vi har även tagit hjälp 
av en bibliotekarie på Ekonomihögskolan i Lunds bibliotek för att lära oss att specificera 
och reducera den stora mängden litteratur som fanns. Vidare har vi letat litteratur genom 
att genomföra sökningar i Google Scholar och letat efter böcker i skolans bibliotek. 
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3. Institutionalia 
Kapitlet beskriver de standarder och regelverk som finns på området. Vi kommer att 
redogöra för respektive regelverks huvuddrag samt dess användningsområde.  
 
Vid värdering av varumärken finns ett antal standarder som företag måste förhålla sig till. 
Sedan 1 januari 2005 måste alla noterade bolag inom EU tillämpa IFRS för sin 
koncernredovisning (EU, 2014). Anledningen är att transparensen i börsföretag ska öka 
samt att reglerna ska harmoniseras (PWC, 2014). 
  
3.1 IFRS 3 
Ett varumärke införskaffas ofta i samband med ett rörelseförvärv, vilket innebär att ”IFRS 
3 – Rörelseförvärv” måste tas i beaktning. IFRS 3 ersatte år 2004 den gamla standarden 
IAS 22, vilket innebar en stor förändring när det gällde redovisning av goodwill och 
immateriella tillgångar. Enligt det gamla regelverket, IAS 22, skulle den goodwill som 
uppkom i samband med förvärv amorteras över dess nyttjandeperiod (IAS Plus, 2014). När 
IFRS 3 ersatte IAS 22 förbjöds amortering av goodwill. Goodwillposten skulle istället 
testas för årlig nerskrivning i enlighet med IAS 36 (IFRS 3, 2008). Förändringen har 
resulterat i allt större vinster för företag eftersom nedskrivningarna under IFRS 3 är 
avsevärt mindre än de tidigare amorteringarna som företag gjorde (Hamberg et al., 2011). 
En reviderad version av IFRS 3 publicerades 2008 och började gälla 1 juli 2009 (IAS Plus, 
2014). 
  
IFRS 3 tillhandahåller vägledning för några specifika delar av rörelseförvärv, däribland att 
identifiera förvärvade immateriella tillgångar (IAS Plus, 2014). Ett viktigt inslag i 
standarden är att beloppet för goodwill ska reduceras och att mer ska specificeras som 
immateriella tillgångar (Gauffin & Nilsson, 2013).  
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3.2 IAS 38 - Immateriella tillgångar 
IAS 38 utgör ett ramverk för immateriella tillgångar. Syftet med IAS 38 är att föreskriva 
redovisningsregler för immateriella tillgångar som inte omfattas av andra IFRS-regler (IAS 
Plus, 2014). 
 
Det finns ett antal kriterier som måste vara uppfyllda för att få ta upp en immateriell 
tillgång i balansräkningen. Först och främst måste det vara troligt att de framtida fördelarna 
som är förknippade med tillgången kommer att tillföras företaget, vidare måste tillgångens 
anskaffningsvärde kunna värderas på ett trovärdigt sätt. Om det är så att ett immateriellt 
föremål inte möter både definitionen av en tillgång samt kriterierna för aktivering ska 
föremålet istället kostnadsföras i bolagets resultaträkning (IAS Plus, 2014). Varumärken 
får enligt IAS 38 enbart tas upp då de är externt förvärvade, ett internt upparbetat 
varumärke får alltså inte aktiveras i balansräkningen. Immateriella tillgångar värderas 
initialt till dess anskaffningskostnad och amorteras därefter systematiskt över dess 
livslängd. Om den immateriella tillgången anses ha odefinierbar livslängd amorteras den 
dock inte (IAS Plus, 2014). 
  
3.3 ISO 10668 - Monetary Brand Valuation  
På grund av stora skillnader i varumärkesvärdering och svårigheter med att förstå hur 
företag genomförde värderingarna togs 2007 initiativet till en ny internationell standard. 
Ungefär ett tjugotal länder var involverade i arbetet. Arbetet bedrevs i respektive lands 
standardiseringsorgan, i Sverige skedde arbetet i SIS (Swedish Standard Institute). 
Tekniska kommittéer i respektive standardiseringsorgan tog fram textförslag i olika delar 
som sedan diskuterades och ändrades gemensamt. 2010 antogs den internationella 
standarden som svensk standard kallad “ISO 10668 - Monetary Brand Valuation” 
(Treffner, 2011). Standarden innehåller konsekventa och trovärdiga metoder för värdering 
av varumärken (Catty, 2011). 
  
ISO 10668 är en internationell standard och inte någon lärobok i varumärkesvärdering, 
vilket innebär att texten är mycket kortfattad. Hela standarden ryms på ungefär 13 sidor, 
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läsaren behöver därför en grundläggande förstående för värdering av varumärken för att 
kunna förstå standarden (Treffner, 2011). ISO 10668 innehåller ett avsnitt med allmänna 
krav. Ett av kraven som anges är transparens, vilket innebär att information om antaganden 
och risker under värderingsprocessen måste finnas tillgänglig (Catty, 2011). Av rapporten 
ska framgå hur man resonerat för att komma fram till det varumärkesvärde som 
presenterats. Vidare ska modellen som väljs för värderingen vara tillförlitlig och ge 
jämförbara resultat (Treffner, 2011). Värdet på varumärket ska representera den 
ekonomiska fördelen som är förknippad med varumärket över dess ekonomiska livslängd. 
Den ekonomiska fördelen baseras generellt sett på kassaflöden, ekonomiska vinster och 
kostnadsbesparingar (Catty, 2011). 
  
ISO 10668 föreskriver ett antal metoder som kan användas vid varumärkesvärdering; 
marknadsbaserad, kostnadsbaserad och inkomstbaserad (Brand Finance, 2011). Inom varje 
metod finns det ett flertal tillvägagångssätt. Vi kommer länge fram i uppsatsen att redogöra 
för respektive metod samt de tillvägagångssätt som finns för att värdera ett varumärke. 
  
3.4 Bokföringsnämnden 
Icke-noterade företag ska enligt Bokföringsnämnden tillämpa antingen ett allmänt råd som 
innehåller en anpassning av en redovisningsrekommendation eller Redovisningsrådets 
motsvarande rekommendation. Det tillämpade allmänna rådet eller den valda 
rekommendationen ska användas i sin helhet om inte annat anges i rådet eller 
rekommendationen (Bokföringsnämnden, 2012). 
  
Ett av de fallföretag vi arbetat med är inte börsnoterade och tillämpar därmed inte 
internationell redovisning i form av IFRS utan följer istället Bokföringsnämndens 
rekommendationer. Varumärket, som är en immateriell tillgång, redovisas då i enlighet 
med ”RR 15 - Immateriella tillgångar”. RR 15 är dock baserad på IAS 38 och 
överensstämmer därmed med det internationella regelverket med ett fåtal undantag, vilka 
presenteras nedan.  
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Enligt årsredovisningslagen anses nyttjandeperioden för en immateriell tillgång uppgå till 
högst fem år, vilket är en skillnad mot den internationella standarden som inte har någon 
sådan restriktion. Dock kan företaget bedöma perioden längre och tillämpa en längre 
avskrivningstid om skälen för en sådan avvikelse anges i den finansiella rapporten. 
Ytterligare en skillnad är att man enligt IAS 38 kan tillämpa omvärderingsmetoden för 
värdering av den immateriella tillgången efter dess anskaffningstidpunkt. Eftersom en 
sådan värdering inte är förenlig med den svenska årsredovisningslagen innehåller RR 15 
inte motsvarande alternativ (RR 15, 2000).  
  
Förutom ovan nämnda skillnader så överensstämmer RR 15 med den internationella 
standarden IAS 38 (RR 15, 2000). 
 
3.4.1 K-regelverket  
Från och med den 1 januari 2014 och framåt ska svenska företag upprätta sin 
årsredovisning i enlighet med det nya K-regelverket från Bokföringsnämnden (PwC, 
2014). De årsredovisningar vi har studerat är från år 2013 och tidigare. De intervjupersoner 
vi har varit i kontakt med har också berättat om hur varumärkesvärderingen går till i 
praktiken utifrån hur de arbetat med varumärken hittills. Vi kommer i uppsatsen inte att 
redogöra för hur hanteringen av immateriella tillgångar kommer att kunna förändras i och 
med det nya regelverket.  
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4. Teori och modeller 
Nedan presenteras relevant redovisningsteori och de principer som utgör grunden för 
uppsatsens vidare analys. Kapitlet behandlar dessutom varumärkets roll i balansräkningen 
och de accepterade värderingsmodellerna. Avslutningsvis presenteras tidigare gjorda 
empiriska studier som behandlar ämnet. 
  
4.1 Redovisningsteori 
Redovisning framställs ofta som en analytisk disciplin med väldigt precisa svar som 
antingen är korrekta eller felaktiga. Wolk et al. (2004) menar dock att detta är ett felaktigt 
antagande. Om två liknande företag väljer att värdera sina tillgångar enligt olika 
redovisningsmetoder så kommer de två företagen att få fram två helt olika svar, båda kan 
emellertid vara korrekta. Vidare menar Wolk et al. (2004) att valet mellan olika 
redovisningsmetoder inte bara påverkar företagens redovisning utan också samhället i 
stort, exempelvis genom skatter. Valen mellan olika värderingsmetoder faller inom ramen 
för redovisningsteori (Wolk et al., 2004). Redovisningsteori innefattar alla koncept, 
konventioner, principer, regler och standarder som vägleder beslutsfattarna i 
redovisningsprofessionen (Dandago, 2009). Det har varit, och kommer fortsätta vara, en 
debatt om hur dessa koncept, konventioner, principer, regler och standarder ska utformas. 
Redovisningsteori är därmed aldrig en färdig produkt utan kommer ständigt att utvecklas 
och anpassas (Wolk et al., 2004). Vi har identifierat två redovisningsteorier som är 
relevanta för förståelsen av vår uppsats, vilka presenteras nedan.  
 
4.1.1 Ägarteori 
Ägarteorin tar utgångspunkt i att företagets ägare står i fokus. Detta betyder att alla 
redovisningsbegrepp och redovisningsregler utgår från ägarnas perspektiv. Företaget är sett 
som ett instrument vilket igenom aktieägarna kan uppnå sitt syfte; att öka företagets 
förmögenhet (Kam, 1986). Detta betyder att de även har det yttersta ansvaret för företagets 
tillgångar och skulder då dessa tillhör ägarna. Det huvudsakliga syftet med redovisningen 
är att fastställa hur stor ägarnas förmögenhet är och därigenom har redovisningsregler och 
rutiner främst anpassats med aktieägarnas intressen i åtanke (Godfrey et al., 2010). 
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I centrum för ägarteorin står företagets kapital, vilket ses som ägarnas egna tillgångar. 
Kapitalet företaget besitter likställs med aktieägarnas kapital. Företagets intäkter har 
uppstått genom att ägarnas kapital har investerats i verksamheten; ökade intäkter ger ökat 
ägande i företaget och ökade kostnader ger minskat ägande. Detta system utgör själva 
grunden för redovisningen och den dubbla bokföringen. Teorin har fortfarande praktisk 
relevans, till exempel anses utdelning till aktieägare än idag som en spridning av företagets 
inkomster och inkomstskatt anses som en kostnad (Kam, 1986). Om företaget behöver mer 
kapital, tillhandahålls detta av ägarna. Eftersom företaget ses som en enhet, består detta 
kapital av ägarnas vinster som har återinvesterats. En av ägarteorins utgångspunkter är 
således att aktieägarna kan öka sin välfärd genom att investera i företagets verksamhet 
(Godfrey et al., 2010). Alla aspekter som kan påverka förändringar i ägarnas förmögenhet 
ska därför inkluderas i inkomsten (Kam, 1986). En anledning till att värdera företagets 
varumärke är därför att öka aktieägarnas välfärd. 
  
Ägarteorin förenas dock med vissa begränsningar, eftersom det finansiella klimatet har 
förändrats sedan dess uppkomst. Teorin utvecklades under en tid där företag ofta var små 
handels- eller kommanditbolag, vilket gör teorin till viss del begränsande i dagsläget (Kam, 
1986).  
  
4.1.2 Enhetsteori 
Enhetsteorin utvecklades som ett svar på de brister som ägarteorin uppvisade, då den kan 
appliceras på de flesta företagsformer. Enligt enhetsteorin ska företaget ses som en separat 
enhet, med en egen identitet, fristående från dess ägare (Kam, 1986). Redovisningen 
hanteras utifrån företagets synvinkel, genom att alla transaktioner och 
redovisningshändelser bedöms med grund i att företaget är den operativa enheten. Vidare 
klassificeras även företagets transaktioner och konton med utgångspunkt i att företaget 
består av en enhet (Godfrey et al. 2010). 
  
Enligt den traditionella tolkningen av enhetsteorin anses företaget drivas med möjlighet av 
aktieägarna, eftersom de förser enheten med kapital och finansiella medel. Ägarna har 
därför stort intresse att ta del av rapporter och information som härrör investeringar som 
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gjorts med dessa medel. En nyare syn på enhetsteorin går ut på att enhetens rapportering 
till aktieägarna handlar om ett egenintresse. Genom att rapportera till aktieägarna följer 
man inte bara de legala kraven, utan man bibehåller även en god relation till aktieägarna, 
vilket underlättar eventuella framtida förhandlingar om finansiella medel. Enheten är 
angelägen om sin överlevnad och rapporterar därför till aktieägarna. Kontentan av de båda 
synsätten är sålunda lika; att företagets enhet är självständig och att alla resurser och 
tillgångar är kontrollerade av denna enhet. Däremot ser man i den traditionella enhetsteorin 
aktieägarna som delägare i verksamheten, medan man i den nyare synen ser aktieägarna 
som outsiders (Kam, 1986). 
  
I fokus för teorin står företagets tillgångar, vilka bildar ett direkt uttryckt värde. 
Tillgångarna tillhör företaget och skulder klassificeras inte som ägarnas skyldigheter, utan 
alltid som företagets ansvar (Godfrey et al, 2010). Enligt Godfrey et al. (2010) är 
tillgångarna enligt enhetsteorin essentiella, vilket betyder att de ska vara så komplett 
beskrivna som möjligt. Det kan därför vara felaktigt att inte fördela övervärden till 
varumärkesposten i balansräkningen, eftersom ett varumärke med största sannolikhet utgör 
ett värde för företaget. Ett varumärke kan utgöra en direkt förbindelse med intäktsflödet, 
eftersom företaget genom att ha ett värdefullt, starkt varumärke kan ta ut prispremium för 
sina produkter och på så sätt öka sina intäkter (Godfrey et al, 2010).  
 
Som tidigare beskrivet har enhetsteorin fått allt mer relevant betydelse och ägarteorin har 
uppvisat vissa begränsningar. Falkman och Marton (2007) menar att i och med införandet 
av IFRS 3 kom fokus att skifta från ägarteorin till enhetsteorin. De anser att detta berodde 
på att IASB ville skifta fokus från ägarna och istället presentera en rättvis bild av enheten. 
Skiftet över till enhetsteorin har dock inte skett fullt ut, men den har fått allt större 
betydelse (Falkman & Marton, 2007). 
 
4.2 Föreställningsramen 
Finansiella rapporter runt om i världen innehåller ofta olikheter, vilka sannolikt orsakats av 
skillnader i sociala, ekonomiska och juridiska förhållanden. De olika omständigheterna har 
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resulterat i en mängd olika definitioner av poster i de finansiella rapporterna, exempelvis 
av tillgångar, skulder, intäkter och kostnader. Att det finns olika definitioner leder även till 
att det förekommer olika kriterier för erkännande och olika baser för värdering. IASB har 
genom sin föreställningsram åtagit sig att minska dessa skillnader genom att harmonisera 
regler och definitioner (Föreställningsramen, 2010). Föreställningsramen är i första hand 
till hjälp för normgivare när nya normer ska utformas, men fungerar även som hjälp vid 
tolkning av normer så att man får förståelse för hur de ska appliceras. Om det helt saknas 
normer för en specifik redovisningsfråga ska föreställningsramen fungera som en 
vägledning (Artsberg, 2005). 
  
För oss är föreställningsramens definition av en tillgång av central betydelse: 
  
”En tillgång är en resurs som kontrolleras av företaget till följd av inträffade händelser 
och som förväntas ge företaget ekonomiska fördelar i framtiden” (Föreställningsramen, 
2010). 
  
Vidare måste de finansiella rapporterna framställas enligt vissa kvalitativa egenskaper för 
att informationen ska vara användbar, vilka enligt föreställningsramen (2010) är uppdelade 
i fundamentala och förhöjande egenskaper. 
  
4.2.1 Fundamentala kvalitativa egenskaper 
De fundamentala kvalitativa egenskaperna består av relevans och korrekt bild. 
Informationen är relevant om den påverkar användarens beslut genom att bekräfta eller 
korrigera tidigare händelser eller genom att underlätta bedömningen av inträffade, aktuella 
och framtida händelser (Ekonomistyrningsverket, 2002). Den framåtblickande och 
tillbakablickande rollen hänger enligt IASB ihop då tidigare händelser är viktiga för att 
kunna förutse framtida händelser (Artsberg, 2005). För att kravet på korrekt bild ska 
uppnås ska informationen vara fullständig, neutral och fri från felaktigheter. Fullständighet 
innebär att information inte får utelämnas inom ramen för vad som kan anses vara 
betydande i förhållande till kostnaden för att ta fram informationen (Artsberg, 2005; 
Ekonomistyrningsverket, 2002). För att informationen ska vara neutral får den inte vinklas 
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så att den påverkar beslut och bedömningar. Slutligen måste informationen vara fri från 
västenliga felaktigheter för att användaren ska våga lita på informationen (Artsberg, 2005). 
  
4.2.2 Förhöjande kvalitativa egenskaper 
De förhöjande kvalitativa egenskaperna som anges i föreställningsramen är jämförbarhet, 
verifierbarhet, aktualitet och begriplighet. Dessa egenskaper ökar användbarheten av den 
finansiella informationen. Egenskaperna kan varken enskilt eller tillsammans göra 
informationen användbar om den brister i de fundamentala egenskaperna relevans och 
korrekt bild (Föreställningsramen, 2010). 
  
Det finns enligt Artsberg (2005) två aspekter av jämförbarhet. Dels ska användaren kunna 
jämföra samma företag över tid, vilket uppnås genom att företaget använder 
redovisningsprinciperna konsekvent. Dels ska användaren kunna göra jämförelser mellan 
företag, vilket uppnås genom standardisering där liknande händelser behandlas på ett 
likartat sätt. Verifierbarhet försäkrar användaren om att informationen representerar de 
ekonomiska fenomen som den avser att representera. Verifierbarhet innebär att olika 
oberoende och kunniga personer ska kunna vara överens om att framställningen är korrekt. 
Aktualitet innebär att informationen ska finnas tillgänglig för beslutsfattarna i tid för att 
kunna påverka deras beslut. Generellt sett är informationen mer användbar ju nyare den är.  
För att vara värdefull behöver informationen också vara begriplig. Dock förutsätts läsaren 
vara kunnig och beredd att studera informationen med noggrannhet 
(Ekonomistyrningsverket, 2002). Information får inte utelämnas bara för att den kan anses 
vara för komplex om det är så att informationen är relevant för beslutsfattaren (Artsberg, 
2005). 
  
4.3 Redovisningsprinciper 
IFRS-regelverket är starkt principbaserat. Det centrala karaktärsdraget i ett sådant 
regelverk är potentialen för olika tolkningar av liknande transaktioner (IFRS, 2014). 
Principbaserade regelverk beskriver inte varje enskild situation utan upprätthåller 
vägledning för stora och viktiga processer, som till exempel värdering (Carmona & 
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Trombetta, 2008). Redovisningsprinciperna kan förklaras som de byggstenar som använts 
till föreställningsramen (Artsberg, 2005). Redovisningsprinciperna definieras enligt IAS 8 
som: 
  
”De principer, grunder, sedvänjor, regler och den praxis som tillämpas av ett företag vid 
upprättandet av finansiella rapporter” (IAS 8, 2009). 
  
Företagens finansiella ställning ska enligt IAS 1 ge en rättvisande bild. För att uppnå detta 
ska företagen tillämpa de föreskrivna redovisningsprinciperna. För att kunna ge relevant, 
tillförlitlig, jämförbar och begriplig information måste företagen också ange vilka 
redovisningsprinciper som de följer (IAS 1, 2011). 
  
Vi har identifierat några principer som är relevanta vid varumärkesvärdering, vilka 
presenteras nedan. 
  
4.3.1 Fortlevnadsprincipen  
Enligt föreställningsramen så är fortlevnadsprincipen ett underliggande antagande för 
framställningen av de finansiella rapporterna. Finansiella rapporter ska därmed framställas 
med antagande om fortlevnad, vilket innebär att företaget ska anses ha förmåga att fortsätta 
verksamheten inom överskådlig tid (Föreställningsramen, 2010). IAS 1 kräver att 
företagsledningen gör en bedömning av sin förmåga att fortsätta verksamheten i samband 
med upprättandet av finansiella rapporter. Om företagsledningen skulle känna osäkerhet 
kring denna fortlevnad ska upplysning lämnas i rapporten (RR 22, 2001). 
 
Att den finansiella rapporten utformas med antagande om fortlevnad innebär att företagets 
tillgångar värderas utifrån tanken om att företaget kommer att kunna utnyttja tillgångarna 
och därmed erhålla dess ekonomiska fördelar (Lag 24, 2014). Rent praktiskt innebär denna 
princip att tillgångarna kan upptas till deras anskaffningsvärde med avdrag för 
avskrivningar. Om företaget inte skulle kunna anses fortsätta sin verksamhet inom 
överskådlig tid skulle denna värdering av tillgångar inte vara möjlig. Istället skulle en 
annan värderingsmetod behöva tillämpas eftersom tillgångarna då måste realiseras vid en 
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annan tidpunkt än vid nyttjandetidens slut (Torén & Adrian, 2006). En immateriell 
tillgång, som till exempel varumärken, kan på grund av fortlevnadsprincipen värderas till 
dess anskaffningsvärde med avdrag för avskrivningar.  
  
4.3.2 Matchningsprincipen 
Enligt matchningsprincipen ska en kostnad redovisas under det år som den 
sammanhörande intäkten tas upp (Nationalencyklopedin, 2014) En kostnad ska alltså 
redovisas i resultaträkningen på basis av en direkt koppling till dess intäkt. Principen 
föreskriver dessutom att en tillgång som används under en längre tid ska redovisas under 
den tid då den förväntas kunna användas och inte det år den införskaffades (Lag 24, 2014). 
  
Vidare betyder detta att kostnaden av en immateriell tillgång ska fördelas över den 
förväntade nyttjandeperioden. Varumärket, som är en immateriell tillgång, kan alltså 
amorteras över dess nyttjandeperiod (Schroeder & Clark, 1998). 
  
4.3.3 Försiktighetsprincipen 
Enligt Smith (2006) innebär försiktighetsprincipen att kostnader ska värderas till högsta 
möjliga värde och att inkomster ska värderas till lägsta möjliga värde. Principen fungerar 
som en försäkring mot att företag övervärderas.   
  
Enligt Artsberg (2005) kan försiktighetsprincipens starka ställning i Sverige delvis 
förklaras med att redovisningen här har växt fram efter tysk förebild, där principen är 
central. Historiskt sett kan försiktighetsprincipen förklaras med en koppling till beskattning 
då staten har varit generös vad gäller möjligheten att bygga upp reserver. Dock innebär 
försiktighetsprincipen en konflikt med en annan princip, matchningsprincipen. En korrekt 
matchning resulterar i att försiktighetsprincipen får ge vika. Försiktighetsprincipen innebär 
att man under osäkerhet hellre kostnadsför än aktiverar en utgift. Tidigare har det 
förekommit en överdriven försiktighet då man hellre kostnadsfört än aktiverat i fler fall än 
motiverat. För att undvika detta står i ÅRL att ”värderingen … ska göras med iakttagelse 
av rimlig försiktighet” (ÅRL 2 kap 4 § 3 p; Artsberg, 2005). 
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När IASB:s föreställningsram reviderades år 2010 ersattes försiktighetsprincipen med 
neutralitetsprincipen. Sedan dess har IFRS periodvis kritiserats för att vara mer oförsiktigt 
då regelverket påstås leda till överdrivna vinster och underskattade skulder (Hoogervorst, 
2012). 
  
Trots att försiktighet inte längre finns med i IASB:s föreställningsram så har principen 
ändå en viss betydelse när det kommer till varumärkesvärdering. Enligt IAS 38 får ett 
internt upparbetat varumärke inte aktiveras i företagets balansräkning, vilket kan vara 
hänförligt till försiktighetsprincipen. Även det faktum att man enligt IAS 38 ska bedöma 
nyttjandeperioden restriktivt kan grundas av denna princip (Sundgren et al., 2013) 
 
4.4 Varumärken som en tillgång i balansräkningen 
En tillgång är enligt IASB:s föreställningsram (2010) “ … en resurs som kontrolleras av 
företaget till följd av inträffade händelser och som förväntas ge företaget ekonomiska 
fördelar i framtiden”. 
  
Enligt standarden är en immateriell tillgång en identifierbar, icke-monetär tillgång utan 
fysisk substans. Enligt IAS 38 ska ett företag redovisa en immateriell tillgång i 
balansräkningen när det är sannolikt att de framtida fördelarna som är förknippade med 
tillgången kommer att tillföras företaget samt då tillgångens anskaffningsvärde kan 
beräknas på ett tillförlitligt sätt (IAS 38, 2010). 
  
Om varumärket möter definitionen av en immateriell tillgång och om dess 
anskaffningsvärde kan beräknas på ett tillförlitligt sätt ska varumärket alltså aktiveras i 
balansräkningen (Sundar & Prasad, 2012). 
  
4.4.1 Initial värdering 
Den metod som används vid den initiala värderingen beror på hur varumärket har erhållits; 
genom separat förvärv, som en del av ett rörelseförvärv eller om det är internt upparbetat. 
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4.4.1.1 Separat förvärv 
Enligt IAS 38 (2010) ska en immateriell tillgång initialt värderas till dess 
anskaffningsvärde. Detta kan vara antingen det pris som betalats kontant för tillgången 
eller det pris som är motsvarande kontantpriset om betalningen skjuts upp utom normala 
kredittider. Om tillgången anskaffats i utbyte mot icke-monetära tillgångar beräknas 
anskaffningsvärdet som det verkliga värdet på den tillgång som lämnats i utbyte. Att 
aktivera ett varumärke som anskaffats genom separat förvärv är som regel inte föremål för 
en debatt eftersom värdet ofta enkelt kan beräknas (Sundar & Prasad, 2012). 
 
4.4.1.2 Vid rörelseförvärv 
Enligt IAS 38 (2010) är anskaffningsvärdet på en immateriell tillgång som förvärvats som 
del av ett rörelseförvärv dess verkliga värde vid förvärvstidpunkten. Det krävs då en 
bedömning om det verkliga värdet kan beräknas med tillräcklig säkerhet. Om varumärkets 
värde inte kan beräknas på ett tillförlitligt sätt kan varumärket inte redovisas separat 
(Sundar & Prasad, 2012).  
  
4.4.1.3 Internt upparbetade 
Det kan enligt IAS 38 (2010) vara svårt att fastställa om internt upparbetade immateriella 
tillgångar uppfyller definitionen av en immateriell tillgång samt om kriterierna för 
aktivering är uppfyllda. Därför identifieras två faser i utvecklingen av internt upparbetade 
immateriell tillgångar, en forskningsfas och en utvecklingsfas. De kostnader som uppstår i 
samband med forskningen belastar resultaträkningen då de uppkommer. Om en 
immateriell tillgång uppkommer från utvecklingsfasen ska den aktiveras i företagets 
balansräkning om den uppfyller kraven för aktivering. Varumärken utgör dock ett 
undantag från denna regel. Även om ett internt upparbetat varumärke uppkommit under 
utvecklingsfasen får detta inte aktiveras i balansräkningen. IAS 38 (2010) gör gällande att 
internt upparbetade varumärken, publikationstitlar och kundregister aldrig får tas upp som 
en immateriell tillgång. 
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4.4.2 Efterföljande värdering 
Efter att varumärket har tagits upp i balansräkningen finns två metoder för den 
efterföljande värderingen; anskaffningsvärdemetoden och omvärderingsmetoden 
(Sundgren et al., 2013). 
  
4.4.2.1 Anskaffningsvärdemetoden 
Denna metod innebär normalt att man värderar tillgången till anskaffningsvärdet minus 
eventuella avskrivningar enligt plan. Planen ska vara anpassad utifrån den immateriella 
tillgångens nyttjandeperiod eller någon produktionsberoende modell. Avskrivningarna görs 
systematiskt antingen linjärt eller degressivt (Sundgren et al., 2013). 
  
Sundgren et al. (2013) menar att normgivaren i IAS 38 har förutsatt att linjär avskrivning 
ska vara det dominerande om inte annat med full säkerhet kan fastställas vara bättre. 
Formuleringen i standardens 97:e punkt lyder ”Om mönstret inte med säkerhet kan 
fastställas ska avskrivning ske linjärt”.  Tidigare fanns en explicit formulering som uteslöt 
en degressiv avskrivningsmodell, dessa formuleringar är numera borttagna vilket torde 
betyda att degressiv avskrivning ändå kan tillåtas (Sundgren et al., 2013). 
  
Om den immateriella tillgången anses ha en obegränsad nyttjandeperiod ska enligt IAS 38 
ingen nedskrivning ske. Sundgren et al. (2013) betonar då att man bör tillämpa 
försiktighetsprincipen och bedöma nyttjandeperioden restriktivt.  
4.4.2.2 Omvärderingsmetoden 
Denna metod innebär att man med jämna mellanrum omvärderar tillgången till dess 
verkliga värde. Metoden kan väljas som alternativ till anskaffningsvärdemetoden 
(Sundgren et al., 2013). Tillgångens verkliga värde likställs med tillgångens 
marknadsvärde, vilket betyder att om omvärderingsmetoden ska kunna tillämpas förutsätts 
att det existerar en aktiv marknad för tillgången i fråga. Som tidigare nämnt är immateriella 
tillgångar i allmänhet och varumärken i synnerhet unika tillgångar och saknar ofta en aktiv 
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marknad. Skulle det trots detta anses att omvärderingsmetoden är möjlig ska 
omvärderingen göras årligen på balansdagen (Sundgren et al., 2013). 
  
4.5 Varumärket på företags- och konsumentmarknaden 
Varumärkets betydelse kan ha en viss skillnad mellan företag som säljer på 
företagsmarknader och konsumentmarknader (Melin, 1999). De fallstudieföretag som vi 
arbetat med i den här uppsatsen befinner sig på olika marknader, vi kommer därför nedan 
att redogöra för den teoretiska skillnaden.  
 
Enligt Brennan, Canning och McDowell (2007) finns det bakom varje konsumentköp i en 
modern ekonomi ett nätverk av företagstransaktioner. Vidare menar de att även de mest 
enkla köp i en stormarknad bara kan vara möjliga genom bakomliggande 
företagstransaktioner. Enligt Brennan, Canning och McDowell (2007) spelar varumärket 
en större roll på konsumentmarknaden än på företagsmarknaden. Även marknadsföringen 
skiljer sig åt då den är mer personlig och relationsbaserad på företagsmarknaden.  
  
Den huvudsakliga skillnaden är att på företagsmarknaden är kunden en organisation eller 
ett företag snarare än en individuell konsument. Organisationer och konsumenter köper 
dock ofta samma typ av produkter, som exempelvis datorer och städtjänster. Därmed kan 
man inte göra skillnad på marknadsföringen mellan företag och konsumenter på basis av 
produktens karaktär. Det är enligt författarna underliggande strukturella skillnader mellan 
företags- och konsumentmarknader som skapar olikheter i inköpsbeteendet. 
Marknadsföringen anpassas därmed efter organisationens eller konsumentens 
inköpsbeteende (Brennan, Canning & McDowell, 2007). 
  
Producenter och tillverkare på företagsmarknaden vittnar om en mer relationsinriktad 
marknadsföring mot ett fåtal nyckelleverantörer (Ulaga & Eggert, 2006; Aspara & 
Tikkanen, 2008). Det mest förekommande marknadsföringsverktyget på 
företagsmarknaden är personlig försäljning medan det på konsumentmarknaden är reklam 
och annonser. Denna skillnad beror på olika marknadsstrukturer och inköpsbeteende hos 
grupperna. På en företagsmarknad är efterfrågan ofta koncentrerad till ett fåtal köpare med 
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makt. På konsumentmarknaden är efterfrågan spridd över hela allmänheten och ingen 
enskild köpare har speciellt mycket makt. Denna skillnad är anledningen till att personlig 
försäljning passar bättre på företagsmarknaden och att reklam passar bättre på 
konsumentmarknaden (Brennan, Canning & McDowell, 2007).  
  
Mattsson och Johanson (2006) menar att företagsmarknader karaktäriseras av ett 
ömsesidigt beroende mellan köpare och säljare. Vidare menar de att köpare och säljare på 
en företagsmarknad ofta har långsiktiga och dynamiska relationer. Företagsmarknaden ses 
som en interaktion mellan en aktiv köpare och en aktiv säljare för att lösa köparens 
problem (Mattsson & Johanson, 2006). 
  
Enligt Brennan, Canning och McDowell (2007) är efterfrågan på företagsmarknaden mer 
instabil och komplex och det förekommer också fler olikheter, konsumentmarknaden anses 
vara mer stabil och mer homogen. Inköpsprocessen skiljer sig också åt då den är mer 
komplex för företag än för konsumenter, inköpscyklarna på företagsmarknaden är 
dessutom längre än vad de är på konsumentmarknaden.  Ett erbjudande är mer specifikt på 
företagsmarknaden och mer allmänt på konsumentmarknaden (Brennan, Canning & 
McDowell, 2007). 
 
Enligt Brennan, Canning och McDowell (2007) spelar varumärket en större roll på 
konsumentmarknaden än på företagsmarknaden. Dock menar Melin (1999) att 
utvecklingen de senare åren lett fram till en ny syn på varumärket som konkurrensmedel. 
Under lång tid har varumärket betraktats som en konkurrensfördel enbart för 
konsumentprodukter. Idag är det emellertid många industri- och tjänsteföretag som ser 
varumärket som en konkurrensfördel och därför börjat prioritera det (Melin, 1999).   
 
4.6 Ägarstruktur 
För att få en djupare förståelse för ett bolag kan man undersöka dess ägarstruktur. Våra 
fallföretag har olika ägarstrukturer, vilket kan bidra till skillnader företagen emellan. 
Nedan kommer vi kort redogöra för olika typer av ägande. 
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4.6.1 Privatkapitalbolag 
Privatkapitalbolag (private equity) gör mer eller mindre långsiktiga aktieinvesteringar i 
onoterade bolag. Privatkapitalbolag tillhandahåller riskkapital i en rad olika situationer, 
från finansiering av nystartade företag till uppköp av stora, mogna noterade bolag (Wright, 
2013). De investerar alltså i bolag i olika faser, de kan även agera som så kallade 
affärsänglar i ett företag som befinner sig i ett mycket tidigt stadium (Cendrowski et al., 
2012). 
  
Privatkapitalbolag inkluderar även uppköp av hela noterade bolag som sedan görs privata 
och avnoteras från börsen. Om de köper upp delar av ett noterat bolag blir ägarspridningen 
ofta så låg att det uppköpta bolaget ändå avnoteras (Cendrowski et al., 2012). 
  
Finansiering från privatkapitalbolag är en alternativ form av företagsfinansiering utöver 
mer klassiska metoder som exempelvis banklån. Privatkapitalbolaget tillhandahåller 
kapital i utbyte mot aktier i bolaget. Investeringen görs av investerare som är intresserade 
av bolaget och som tror att de kan sälja andelarna till ett högre pris än förvärvspriset. 
Skillnaden mellan förvärvs- och säljkurs antas bero på ett aktivt deltagande av 
privatkapitalbolaget i företagets verksamhet. De ska förutom tillhandahållande av kapital 
också bidra med sin expertis för att medverka till företagets utveckling och för att öka dess 
värde (Tudor, 2013).  
  
Privatkapitalbolag har på senare tid förvandlats från en liten spelare till en stor aktör i den 
globala ekonomin. Egentligen så omfattar privatkapital en mängd olika investeringar, de 
tillhandahåller riskkapital, utvecklingskapital och lånefinansiering för uppköp med mera 
(Seretakis, 2013).  
 
4.6.2 Börsnoterade bolag 
Aktier som är föremål för officiell kurssättning är marknadsnoterade. Det finns dock en 
viss formell skillnad mellan marknadsnotering och börsnotering. För att ett svenskt bolag 
ska vara börsnoterat ska företaget återfinnas på den OMX-ägda Nordenbörsen med den 
underliggande lokala börsen i Stockholm, vilken kallas Nasdaq OMX Nordic Stockholm. 
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Bolag som återfinns på andra börser som Aktietorget eller First North-listan betraktas inte 
som börsnoterade utan marknadsnoterade. Bolagen delas in i tre olika storleksklasser efter 
börsvärdet; stora, medelstora respektive små bolag (Large Cap, Mid Cap och Small Cap) 
(Sveriges Aktiesparares Riksförbund, 2014). 
 
Bolag som är börsnoterade har ofta ett spritt ägande, vilket ökar risken för att bolaget inte 
drivs i enlighet med ägarnas intresse. Spritt ägande kan alltså innebära intressekonflikter. 
Denna separation mellan ägande och drift benämns principal-agent-konflikten. Principalen 
(ägaren) och agenten (VD/ledning) vill maximera sin egennytta, vilket kan leda till en 
konflikt (Jensen & Meckling, 1976).  
 
4.7 Värderingsmodeller 
De värderingsmodeller som används för värdering av varumärken och som är accepterade 
enligt “ISO 10668 - Monetary Brand Valuation” kommer vi att presentera och redogöra för 
nedan.   
  
4.7.1 Marknadsbaserad metod 
Den marknadsbaserade metoden syftar till att beräkna varumärkets värde genom att 
jämföra det med öppna marknadsvärden och multiplar (Salinas & Ambler, 2009). 
Värderingen baseras på hur mycket andra köpare har betalat för liknande och jämförbara 
varumärkestillgångar. Metoden kräver att det finns likartade objekt att jämföra med; 
egenskaper såsom varumärkesstyrka, produkt eller tjänst, legal och ekonomisk situation 
måste vara liknande för företagen som jämförs (Catty, 2011). Enligt Treffner (2011) måste 
objektet som varumärket ska jämföras med överlåtits inom en rimlig närhet i tid för att få 
fram ett korrekt värde. Genom att samla data för priser på liknande varumärken och justera 
för olikheter mellan de två objekten fås ett varumärkesvärde fram (Catty, 2011). För att 
fastställa det slutliga marknadsvärdet diskonteras sedan den framtida nyttan associerad 
med att äga varumärket (Seetharaman et al., 2001). 
  
 
 
45 
Metoden fungerar bäst när varumärkestillgången inte är unik och när en jämförbar 
marknad med tillräckligt mycket data finns tillgänglig (Salinas & Ambler, 2009). 
Seetharaman et al. (2001) och Treffner (2011) menar att svårigheterna med metoden är att 
det sällan finns en faktisk marknad för varumärken och att handel med varumärken är 
begränsad. Metoden är i dagsläget svåranvänd, eftersom mängden transaktioner enbart 
relaterade till varumärken är mycket få (Treffner, 2011). Det marknadsbaserade 
angreppssättet är enligt Salinas och Ambler (2009) beskrivet som den mest tillförlitliga 
metoden, men framställs även här som mindre praktiskt relevant då det oftast inte finns 
tillräckligt med disponibel data. Detta på grund av att detaljerad information om värdering 
och försäljning av varumärken oftast hålls privat (Salinas & Ambler, 2009). 
  
4.7.2 Kostnadsbaserad metod 
Den kostnadsbaserade metoden värderar ett varumärke till kostnaden av att bygga upp det, 
kopiera det eller ersätta det med en tillgång av samma ekonomiska nytta (Catty, 2011). Det 
kan handla om kostnader relaterade till forskning och utveckling av produktkoncept, 
produktförbättringar eller marknadsföring (Seetharaman et al., 2001). Värderingsmetoden 
utgår från att en investerare inte kommer att betala mer för ett varumärke än vad det kostar 
att replikera eller byta ut det vid värderingstidpunkten (Salinas & Ambler, 2009). Den 
kostnadsbaserade metoden är den mest konservativa av de tre metoderna och går i linje 
med standarder för redovisning när det gäller värdering av tillgångar. För revisorer är 
denna metod den mest välkända och anses som mest lämplig för värdering av varumärken. 
Å andra sidan anser många marknadsförare att denna metod inte fångar det värdeskapande 
som adderas vid strategisk varumärkeshantering (Seetharaman et al., 2001). 
  
Salinas och Ambler (2009) beskriver två typer av kostnadsbaserade tillvägagångssätt; 
”Historical Cost of Creation” och ”Cost to Recreate (reproduction or replacement)”. Den 
första metoden använder den historiska kostnaden för att beräkna varumärkesvärdet och 
den senare använder nuvarande priser för att beräkna hur stor kostnaden för att återupprätta 
varumärket i dagsläget skulle vara. ”Historical Cost of Creation” fångar inte varumärkets 
konkurrensfördel, och alltså inte minskat eller ökat värde skapat av ledningen (Salinas & 
Ambler, 2009). Alla varumärkesrelaterade u
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inkluderas i värderingen och det kan vara svårt att identifiera alla dessa. Svårigheten ligger 
i att fastställa de kostnader som inte är direkt hänförliga till varumärket men som ändå 
kostnadsförts i anslutning till det. Om varumärket är moget och sedan länge väletablerat är 
en ytterligare svårighet att identifiera alla historiska kostnader relaterade till varumärket 
(Seetharaman et al., 2001; Salinas & Ambler, 2009). Räckvidden av 
marknadsföringsaktiviteter förändras med åren, likaså penningvärdet (Treffner, 2011). 
  
Kostnadsbaserad metod används bäst för förhållandevis nya varumärken, där det inte går 
att bedöma den framtida intjäningsförmågan baserat på historisk data (Treffner, 2011). 
Som beskrivet av Salinas och Ambler (2009), används med fördel ”Cost to Recreate” för 
dessa varumärken. Denna metod passar bäst för outvecklade tillgångar där ingen specifik 
marknadsfördel kan identifieras. Värderingen baseras på återanskaffningskostnaden, alltså 
hur stor kostnaden att bygga upp varumärket i dagsläget skulle vara. Metoden upplevs som 
enklare då ingen historisk information behöver tas fram (Treffner, 2011). Denna 
värderingsmetod är dock inte en bra framtida värderingsindikator (Salinas & Ambler, 
2009). 
  
Vid användande av den kostnadsbaserade metoden är det viktigt att jämföra tidigare 
utgifter med värdet de har skapat, eftersom ökade utgifter nödvändigtvis inte kan 
sammankopplas med ökat värde (Catty, 2011). Treffner (2011) beskriver också 
problematiken med värdeförstöring, där investerade pengar inte skapar ett motsvarande 
värde för varumärket. I standarden uttrycks detta som att det ska inte förutsättas att det med 
automatik finns ett samband mellan nedlagda kostnader och värde (Treffner, 2011). 
  
Enligt Catty (2011) används metoden främst när det inte finns tillräckligt med tillförlitlig 
data eller när andra värderingsmetoder inte kan användas. Metoden kan även användas 
som ett riktvärde eller för att bekräfta framräknade värden från andra värderingsmetoder 
(Catty, 2011; Treffner, 2011). Treffner (2011) menar att kostnadsmetoden sällan används 
vid varumärkesvärdering, men anser att den kan vara värdefull som analysverktyg och 
beslutsunderlag, exempelvis vid beslut om inträde på nya marknader eller vid förvärv av 
redan befintliga varumärken. 
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4.7.3 Inkomstbaserad metod 
Inkomstbaserad metod innebär att man värderar varumärket utifrån förväntade framtida 
fördelar. För att fastställa varumärkets värde beräknas de framtida nettovinsterna som är 
förknippade med varumärket över dess livslängd, vilka sedan diskonteras till ett nuvärde 
(Brand Finance, 2011). 
  
Det finns enligt ISO 10668 ett antal metoder för att fastställa den förväntade framtida 
fördelen som är förknippad med varumärket (Brand Finance, 2011). Den så kallade ”Relief 
from royalty-metoden” bygger på antagandet om att ägandet av varumärket innebär en 
royaltybesparing för företaget. Om företaget inte hade ägt varumärket så hade de behövt 
betala en licensavgift till en tredje part för nyttjanderätten. För att fastställa värdet på 
varumärket uppskattas framtida royaltykostnader som skulle betalts till ägaren av 
varumärket, om företaget själva inte ägde detta (Catty, 2011). Värdet baseras alltså på den 
förväntade royaltybesparingen som är förknippad med ägandet av varumärket, därav 
namnet “Relief from royalty”. 
  
Vid värdering enligt denna metod måste man fastställa royaltyavgiften, vilken bestäms 
efter en ingående analys. Man undersöker då licensavtal för liknande varumärken och 
väljer ett värde som är så likt det egna varumärkets karaktäristika och storlek som möjligt. 
Den framtida royaltybesparingen diskonteras sedan till nuvärdet för att få fram värdet på 
varumärket (Catty, 2011). Dock menar Anderson (2004) att fastställandet av 
royaltyavgiften innebär en svårighet. I många fall behöver den som värderar uppskatta 
denna avgift eftersom de flesta immateriella tillgångar inte är föremål för 
tredjepartsuthyrning. Det finns alltså inte många jämförbara licensavtal. Enligt Anderson 
(2004) är ”Relief from royalty-metoden” den mest använda metoden inom det 
inkomstbaserade synsättet. Metoden är också erkänd som värderingsteknik enligt IAS 38 
och anses passande för värdering av ett flertal kategorier av immateriella tillgångar. 
  
Man kan också beräkna varumärkets värde genom att undersöka hur mycket prispålägg 
man kan ha på produkten med varumärket jämfört med en liknande produkt utan 
varumärke. Denna metod benämns prispremiemetoden och innebär att den som värderar 
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måste fastställa prispremien som är förknippad med varumärket. En svårighet med denna 
metod är att alla produkter inte har en jämförbar produkt utan ett varumärke, vilket betyder 
att det blir svårt att ta fram en prispremie i absoluta tal (Seetharaman et al., 2001). Man kan 
också tänka sig att varumärket genererar en större volym sålda varor, i så fall kan man tala 
om volympremiemetoden. Då värderar man varumärket utifrån den extra volym av sålda 
produkter som varumärket genererar (Brand Finance, 2011). 
  
För att värdering enligt prispremie- eller volympremiemetoden ska vara trovärdig och 
korrekt så måste man vid värderingen identifiera och eliminera andra faktorer som kan 
förklara en högre prissättning och en större volym. Man måste också dra av merkostnader 
som en högre prissättning eller volym kan innebära (Catty, 2011). 
  
4.8 Tidigare undersökningar 
För att få en djupare förståelse för varumärkesvärdering har vi undersökt tidigare forskning 
på området. Vi ville lära oss mer om vilka slutsatser andra redan dragit samt hur 
varumärkesvärdering fungerar i andra länder. Vi har därför studerat tidigare empiriska 
undersökningar, vilka kortfattat presenteras nedan. 
  
I artikeln ”Brand Valuation and Control: An Empirical Study” fokuserar författarna 
Günther och Kriegbaum-Kling (2001) på redovisning, styrning och värdering av 
varumärken. Genom att få förbättrad förståelse för varumärken kan slutsatser dras som går 
att applicera på andra immateriella tillgångar. 
  
Undersökningen genomfördes på företag i Tyskland för att ta reda på om, och i så fall hur, 
företagen använder varumärkesvärdering samt hur företagen hanterar och styr sina 
varumärken. Vidare vill författarna identifiera och analysera problem som uppstår då 
företag försöker använda sig av modeller för varumärkesvärdering (Günther & Kriegbaum-
Kling, 2001). 
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I allmänhet uppfattar företagen i studien varumärket som en viktig tillgång, detta faktum är 
inte speciellt förvånande eftersom kunder tenderar att överföra varumärkets image till den 
totala upplevelsen av företaget. Över 80 % av de som besvarade enkäten håller med om att 
varumärkets värde kan användas som ett resultatmått som ger incitament att öka 
varumärkets värde på lång sikt. Nästan 70 % är överens om att varumärkets värde är ett 
lämpligt mått för att bedöma prestationer för en avdelning som är ansvariga för varumärket 
(Günther & Kriegbaum-Kling, 2001). 
  
Trots den övervägande positiva inställningen till varumärkesvärdering hade enbart 37,2 % 
av företagen i undersökningen utfört en monetär eller icke-monetär värdering av företagets 
varumärke. Undersökningen visar att det finns ett flertal anledningar till att företagen trots 
en positiv inställning inte värderar sina varumärken. Bland annat anses 
varumärkesvärdering för tids- och kostnadskrävande. Några företag menar också att det 
finns brist på passande metoder för varumärkesvärdering (Günther & Kriegbaum-Kling, 
2001). 
  
I undersökningen fick de företag som värderar sitt varumärke ange anledningen till att en 
sådan värdering sker, företagen kunde då ange flera anledningar. Resultatet visade att 61,7 
% använder värderingen av varumärken för intern kontroll och styrning, 59,6 % anger att 
värderingen ligger till grund för varumärkesbudgetering. Andra orsaker till 
varumärkesvärdering är för att ha som underlag vid förhandling med återförsäljare, i 
samband med uppköp, som vägledning vid varumärkesöverträdelse eller som garanti för 
lån (Günther & Kriegbaum-Kling, 2001). 
  
Vidare visar undersökningen att 62 % av företagen själva genomför sin 
varumärkesvärdering. Av de företag som tar extern hjälp hyr de flesta in konsultfirmor som 
är specialister på varumärken och dess värdering (Günther & Kriegbaum-Kling, 2001). 
 
Trots att de flesta företag håller med om det faktum att varumärket är en långsiktig 
investering så utförs ofta själva kontrollen och värderingen genom ett kortsiktigt vinst- 
eller kostnadsperspektiv. Bara en tredjedel av alla undersökta företag anser att de bör göra 
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en ekonomisk värdering. Sålunda verkar det finnas en lucka mellan uppfattningen å ena 
sidan och det faktiska genomförandet å andra sidan, detta gap benämns genomförandegap 
(Günther & Kriegbaum-Kling, 2001). 
  
I den empiriska studien “An Empirical Investigation ot the Extent and Nature of Brand 
Valuation Activity in New Zealand” utförd av Guilding och Godfrey (1995) har 
varumärkesvärdering bland företag i Nya Zeeland undersökts. Studien behandlar 
anledningar till genomförda varumärkesvärderingar och vilka nyckelpersoner som är 
inblandade i en sådan värdering (Guilding & Godfrey, 1995). Tidigare studier gjorda på 
området har visat på två situationer där ett offentliggjort varumärkesvärde är relevant för 
en extern part. Dessa är när kapitalmarknader behöver information för värderingsändamål 
eller när analytiker, kreditgivare och aktieägare behöver information för beslutsfattande 
ändamål (Barwise et al., 1989). 
  
I Guilding och Godfreys (1995) studie presenteras data som visar att 40 % av alla företag 
som gör en varumärkesvärdering använder sig av en redovisningsfirma skild från 
företagets egen revisor. Det näst vanligaste alternativet var att värdera varumärket inom 
organisationen (27 %), följt av bedömning gjord av en specialist på värdering (20 %). Det 
minst vanliga alternativet var att värderingen gjordes av organisationens revisor (13 %) 
(Guilding & Godfrey, 1995). 
  
Majoriteten av värderingarna utförda av de undersökta företagen gjordes ur ett strikt 
redovisningsperspektiv, vilket betyder att värderingen baseras på historiska och framtida 
nivåer av hur mycket varumärket inbringar i pengar. 7 % av värderingarna genomfördes 
utifrån ett strikt marknadsföringsperspektiv, vilket betyder att de förankrar sig i 
marknadsdata. Faktorer som bedöms enligt denna syn kan vara varumärkets image, 
marknaden företaget verkar på, marknadsandel och trender. I studien undersöktes även 
anledningen till de genomförda värderingarna; den största andelen av värderingarna 
utfördes med finansiell rapportering som ändamål (47 %) och en liten andel (13 %) 
utfördes med ett styrningsändamål. 40 % av värderingarna utfördes med både finansiell 
rapportering och styrning som ändamål (Guilding & Godfrey, 1995). 
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Vidare visar studien att en varumärkesvärdering görs för att tillhandahålla information till 
ledningen gällande strategiskt beslutsfattande, fastställa en budget för en portfölj med 
varumärken, få mer kontroll över marknadsfunktionen samt för att bedöma värdet på ett 
företag som man planerar att förvärva. 
 
Vi har också valt att studera en svensk studie av Gauffin och Nilsson (2013) som behandlar 
relationen mellan immateriella tillgångar och goodwill. Författarna har studerat hur företag 
på Stockholmsbörsen redogör för sina företagsförvärv och hur de identifierat de 
immateriella tillgångarna. De undersöker hur redovisningen av immateriella tillgångar och 
goodwill har förändras sedan IFRS 3 ersatte IAS 22. Den nya standarden förbjuder 
avskrivning av goodwill, vilken istället ska testas för årlig nedskrivning. Ett viktigt inslag i 
IFRS 3 är att reglerna för hur identifiering av immateriella tillgångar, däribland 
varumärken, utvecklats. Syftet är att mer ska redovisas separat som immateriella tillgångar 
och att goodwillposten ska reduceras och därmed bli mindre viktig. Trots detta visar 
undersökningen att goodwillposten hos många företag växer. Studien av visar att 
köpeskillingarna 2012 i genomsnitt utgjordes av följande (Gauffin & Nilsson, 2013). 
 
• Materiella tillgångar: 23 %. 
• Immateriella tillgångar: 23 %. 
• Goodwill: 54 %. 
 
Om man jämför med tidigare år har andelen immateriella tillgångar under 2012 blivit det 
högsta någonsin, vilket också är att av målen med IFRS 3. Om detta är ett trendbrott eller 
inte är dock för tidigt att uttala sig om. Författarna kritiserar dock att företag fortfarande 
redovisar så höga nivåer goodwill. Företagens relation mellan goodwill och immateriella 
tillgångar har också analyserats i studien. Var fjärde företag förvärvade och aktiverade 
goodwill men inga immateriella tillgångar under 2012. Trots att det i år är en högre andel 
identifierade immateriella tillgångar jämförts med tidigare år är det fortfarande företag som 
inte alls identifierar immateriella tillgångar. Författarna tror att detta beror på att företagen 
gör begränsade insatser för att identifiera immateriella tillgångar när det gäller mindre 
förvärv. IFRS 3 innehåller inte något undantag när det gäller att göra förvärvsanalyser för 
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minde förvärv, författarna menar att det är ett problem att föreställningsramens egenskap 
väsentlighet inte verkar ha någon enhetlig tillämpning för förvärvsanalyser. Studien visar 
att det finns stora skillnader i hur reglerna tas till vara hos företagen, vilket naturligtvis 
försvårar jämförbarheten för analytiker och andra som genomför jämförelser (Gauffin & 
Nilsson, 2013). 
 
De ovanstående beskrivna tidigare studierna har relevant koppling till vår uppsats. I likhet 
med de ämnen vi valt att undersöka hos våra fallföretag grundar sig dessa tidigare studier i 
huruvida företag värderar sina varumärken och den bakomliggande orsaken till att 
värderingen genomförs. Till skillnad från vår fallstudie behandlar dessa studier ämnet 
genom ett kvantitativt och mer generaliserbart tillvägagångssätt, vilket gjorde att vi kunde 
få en överblick över hur majoriteten av företagen på en viss marknad tänker kring 
varumärkesvärdering. Genom att titta på de tidigare genomförda studierna har vi alltså fått 
en föraning om hur företag i allmänhet ser på ämnet varumärkesvärdering; bland annat 
huruvida företagen själva har genomfört sina värderingar, vilka målen med värderingen har 
varit och vilka nyckelpersoner som har varit inblandade i varumärkesvärderingen. I arbetet 
med att framställa intervjuunderlag för fallstudieföretagen har vi kunnat dra nytta av den 
ovan beskrivna informationen då den har fungerat som vägledning i de ämnen som vi ville 
behandla. Intervjufrågorna har alltså delvis baserats på de här tidigare genomförda 
studierna, men eftersom vår analys är av kvalitativ sort har vi undersökt dessa frågor mer 
djupgående snarare än översiktligt. 
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5. Empiri 
Kapitlet består av en presentation av fallföretagen, följt av en presentation av de intervjuer 
som utförts. Intervjuerna fokuserar på företagens syn på hantering av 
varumärkesvärdering, värderingsprocessen, val av värderingsmodell och tillämpning av 
standarder. 
  
5.1 Beta Corporation 
5.1.1 Företaget  
Beta Corporations produkter säljs i stora delar av världen. Företaget innehar en 
marknadsledande ställning på sin specifika marknad där man säljer uteslutande till andra 
företag och alltså inte befinner sig i någon kundvarubransch. Varumärkesposten i 
företagets balansräkning uppgår till strax över 5 % av den totala balansomslutningen. Beta 
Corporation heter egentligen något annat men har i den här uppsatsen önskat vara 
anonyma. 
  
Person X på företaget som vi har varit i kontakt med arbetar som koncerncontroller, vilket 
innebär att han är ansvarig för att framställa Beta Corporations publika bokslut. Person X 
är med och genomför en koncernkonsolidering som resulterar i delårsrapporter tre gånger 
om året, bokslutskommuniké för kvartal fyra samt en årsredovisning.  
  
Vidare ansvarar Person X och hans avdelning för att samla in all finansiell information i 
Beta Corporations inrapporteringssystem, vilket används som bas för konsolidering samt 
för analys och operationell uppföljning. Den insamlande informationen distribueras även 
till andra avdelningar inom företaget för vidare analys. Andra ekonomer i Beta Corporation 
som sitter ute i olika segment, divisioner och produktcentra gör den egentliga 
affärsmässiga analysen. Person X och hans avdelning förser dem med siffror för deras 
arbete.  
 
När det kommer till immateriella tillgångar arbetar vår intervjuperson med redovisning och 
värdering av alla typer dessa, däribland varumärken. Vår intervjuperson är dock inte 
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inblandad i arbetet med att bygga upp och förstärka varumärket, det ansvaret har istället 
företagets informationsdirektör och de personer som arbetar för honom. Vidare har 
informationsdirektören och hans medarbetare ansvar för att identifiera det som konstituerar 
Beta Corporations varumärke. Vår intervjuperson arbetar alltså med själva värderingen och 
den finansiella analysen av varumärken medan en annan avdelning svarar för arbetet med 
att vidmakthålla varumärkesstyrkan. 
  
5.1.2 Ägarstruktur 
Beta Corporations ägarstruktur består av ett diversifierat ägarskap uppdelat på ett stort 
antal aktieägare, i slutet av 2013 fanns ett tiotusental unika aktieägare. Företagets aktier är 
upptagna till handel på Nasdaq OMX Nordic Stockholm.  
  
5.1.3 Varumärkets betydelse för företaget 
Beta Corporations försäljning riktas uteslutande till andra företag. För Beta Corporation 
anses varumärket ha en stor betydelse i den meningen att företaget har ett gott rykte och är 
marknadsledande inom branschen. Att en produkt kommer från Beta Corporation ger en 
viss kvalitetsstämpel, vilket av naturliga skäl är viktigt för företaget. Person X pekar även 
på vissa skillnader när det gäller företag som säljer till andra företag gentemot företag som 
säljer till konsumenter. På företagsmarknaden (business-to-business) är det exempelvis 
marknadsledarskap som gör att ett varumärke blir starkt. Beta Corporations kunder bryr sig 
antagligen mycket lite om annonser och marknadsföring. Det är snarare i företagets 
förmåga att leverera i tid till kunden samt att bistå med precis det kunden vill ha som gör 
att varumärkets styrka vidmakthålls. 
 
Person X tror att grunden för Beta Corporations varumärke baseras på att kunderna knyter 
mervärde till produkternas kvalitet samt att de tydligt ser att de får en kort återbetalningstid 
på sin investering. Varumärket vidmakthålls i och med att prestandan som företaget 
levererar motsvarar kundernas förväntningar och i att de erbjuds bra service. Vår 
intervjuperson menar att det snarare är i Beta Corporations dagliga arbete som de 
upprätthåller varumärkets värde, vilket sker genom en bra relation till kunderna. Person X 
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tror att det generellt på företagsmarknaden är så att marknadsledarskap och goda relationer 
gör varumärket starkt. Han jämför med andra bolag på konsumentmarknader där han tror 
att företagen lägger ner väldigt mycket mer resurser än Beta Corporation på 
marknadsföring. Varumärket hos konsumentföretag, som till exempel Coca-Cola, handlar 
mer om själva produkten som sådan. De bygger upp sitt varumärke genom marknadsföring 
av en helt annan dignitet än Beta Corporation. 
  
5.1.4 Varumärkesstrategi 
Person X på Beta Corporation berättar att företaget under de senaste åren utvecklat en typ 
av förvärvsstrategi, Beta förvärvar bolag för att växa. Antingen köper de vad de kallar för 
multibrand-bolag, vilka är bolag som ska komplettera Beta Corporations varumärke och 
inte integreras i bolaget. Ett sådant kompletterade varumärke ska då konkurrera med Beta 
Corporation på marknaden och säljas helt fristående. Ett sådant uppköp resulterar i dubbla 
kanaler till marknaden, vilket betyder att varumärket har en betydelse för Beta Corporation 
och bör aktiveras i balansräkningen. Då de förvärvar ett sådant multibrand-bolag lägger de 
övervärden på varumärkesposten i balansräkningen. De bryter alltså ut varumärkets värde 
ur goodwillposten och aktiverar det i balansräkningen. 
  
Förutom den typen av uppköp så förvärvar företaget också bolag som ska integreras i Beta 
Corporation produktmässigt. Vår intervjuperson menar då att det inte har någon betydelse 
vad det uppköpta företaget heter eller om de har ett välkänt varumärke. I detta fall 
integreras det förvärvade företagets produkter i redan befintliga produktlinjer och 
varumärket aktiveras inte i balansräkningen. Ett sådant företag kan ha en teknik eller ett 
kunnande som Beta Corporation värderar, men detta tas istället upp som patent i 
balansräkningen.  
 
Sammanfattningsvis beror utbrytandet av varumärken helt och hållet på vad det är för 
företag som förvärvas och hur det ska användas i Beta Corporation. Tillför företaget nya 
kanaler till marknaden under sitt eget varumärke bryts relativt sett mycket av värdet ut och 
tas upp i varumärkesposten i balansräkningen. Har det förvärvade bolaget dessutom en 
unik produkt och ett stort kunnande, då aktiveras även patent. Är det dock ett företag som 
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ska integreras och säljas under Beta Corporation så är bolagsnamnet ointressant och 
ingenting tas då upp som varumärke. 
 
5.1.5 Varumärkesvärdering 
5.1.5.1 Standarder 
Beta Corporation tillämpar och följer standarderna IFRS 3 och IAS 38. Standarden ISO 
10668 är inget som man tillämpar eller tittar på. 
  
5.1.5.2 Värderingsmodeller 
För att värdera förvärvade bolag använder Beta Corporation en egenutvecklad modell som 
är baserad på diskonterade framtida kassaflöden. Företaget har vid ett par tillfällen låtit 
externa experter titta på modellen, vilka inte har haft några invändningar mot den. 
Modellen innehåller inte några betavärden eller liknande parametrar för att bedöma 
fluktuationer, eftersom företaget anser att det är överkurs. Samma modell används vid alla 
förvärvssituationer och värderingar. 
  
Beta Corporation värderar sitt varumärke uteslutande vid förvärv, då de inte ser något 
värde att genomföra en värdering i något annat sammanhang. När ett förvärv sker tittar 
Beta Corporation på vilka kassaflöden det aktuella bolaget förväntas generera framöver. 
Därefter genomförs en diskonterad nuvärdesberäkning på de förväntade framtida 
kassaflödena för att få fram det pris som Beta Corporation är villiga att betala för företaget. 
Beta Corporation tittar sedan på hur mycket av dessa kassaflöden som är hänförliga till 
varumärket och aktiverar detta värde i balansräkningen. Samma information som är bas för 
förvärvet ligger till grund för att beräkna det förvärvade varumärkets värde.  
  
Efter att Beta Corporation fått ut goodwillposten genom sin modell börjar de identifiera 
andra övervärden som döljer sig i goodwillposten. De undersöker vad det är som bygger 
upp kassaflödet; huruvida det är varumärket, patentet eller en kombination av de båda. 
Vidare gör de en nuvärdesberäkning av de framtida kassaflöden som är förknippade med 
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varumärket, för att kvantifiera varumärkets värde. När det gäller materiella övervärden för 
exempelvis fastigheter, brukar de däremot istället luta sig mot marknadsvärderingar. 
 
5.1.5.3 Val av värderingsmodell 
Som tidigare nämnt, använder företaget alltid samma modell när de gör förvärv samt när 
de värderar varumärket i det förvärvade bolaget. Detta, menar vår intervjuperson, beror på 
att alla Beta Corporations förvärv är så pass likartade. Eftersom bolagen de förvärvar är 
inom en och samma bransch ser de inget värde i att byta modell mellan förvärven. Person 
X betonar dock att modellen förmodligen skulle se annorlunda ut om man förvärvade 
andra typer av bolag. Beta Corporation skulle troligen fortfarande använda 
nuvärdesberäkning av framtida kassaflöden, men dess uppbyggnad hade sett ut på ett annat 
sätt. De köper bolag som de anser sig förstå och därmed fungerar en och samma modell för 
alla värderingar. 
  
Ursprungligen gjorde Beta Corporation inte speciellt många förvärv, det är snarare under 
de 10 senaste åren som företaget utvecklat denna förvärvsstrategi. I samband med detta 
insåg företaget att det behövdes en mer formaliserad modell för värdering och därmed 
etablerades den egenutvecklade modellen. Denna modell har tillämpats vid alla förvärv 
sedan den utvecklades. Vår intervjuperson menar att det finns ett mervärde i att de själva 
kontrollerar modellen och att de själva sitter på både kunskap och kontroll av den. 
  
5.1.5.4 Processen vid varumärkesvärdering 
Beta Corporation föredrar att genomföra varumärkesvärderingen internt inom bolaget 
snarare än att blanda in externa konsulter. Erfarenheten de har av konsulter är att det 
tenderar att bli för matematiskt och beroende på vilka antaganden som används kan 
resultaten bli nästan vad som helst. När värderingen sker internt tycker Person X att 
bedömningen blir mer samlad. Dessutom blir fördelningen mellan olika typer av 
immateriella tillgångar såsom patent och varumärken mer korrekt. I undantagsfall fall har 
de interna bedömningarna backats upp av externa konsulter. Det har varit i enskilda fall där 
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amerikanska skattemyndigheter har varit inblandade. De amerikanska myndigheterna har 
lättare att acceptera en värdering som bas för skattemässiga avskrivningar om en 
oberoende konsult varit med under värderingsprocessen. 
 
Person X menar att fördelen med att värdera varumärket internt är att Beta Corporation 
alltid gör den initiala värderingen av bolaget internt innan förvärvstillfället. När man sedan 
genomför förvärvet och ska värdera varumärket, ska den värderingen baseras på samma 
ursprungliga information som låg till grund för förvärvet. Detta för att 
varumärkesvärderingen ska vara korrekt. Eftersom Beta Corporation redan har 
informationen insamlad är det också naturligast att de gör själva varumärkesvärderingen. 
Eftersom de återanvänder samma information anser Person X att deras process för 
varumärkesvärdering är effektiv. Han betonar även att man enligt teorin ska använda 
samma ursprungliga information; varumärkesvärderingen ska inte vara fristående från 
förvärvsanalysen, vilken den lätt kan bli om värderingen outsourcas till externa konsulter.  
  
Den externa hjälp som Beta Corporation använder sig av är begränsad till den 
informationsinsamling som utgör basen för ett företagsförvärv. När ett bolag ska förvärvas 
begär man in information från det bolaget och en extern konsult från en revisionsbyrå 
hjälper då Beta Corporation med att sammanställa en rapport som innehåller relevant 
finansiell information. Ofta är en konsult som är expert på företagsförvärv inblandad. 
Denna process görs för att kvalitetssäkra de siffror som Beta Corporation sedan använder. 
Vidare är inte alla företag så välstrukturerade att de kan få fram all den finansiella 
informationen som Beta Corporation behöver vid ett förvärv, vilket gör att man behöver 
hjälp med detta. Vid ett bolagsförvärv tittar man inte heller uteslutande på den finansiella 
informationen utan även på legala faktorer som exempelvis om det finns några tvister eller 
hur bolagets kontrakt ser ut. Man tittar även på miljömässiga faktorer för att se om det 
finns föroreningar i marken eller liknande. Eftersom informationsinsamlingen är väldigt 
heltäckande så har Beta Corporation inte själva resurser att samla in allt själva. 
Konsulterna går igenom allt och sammanställer det till en gripbar rapport som är ungefär 
lika tjock som en årsredovisning. 
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Själva värderingen görs sedan internt inom bolaget. När de anser sig ha all korrekt och 
relevant data så använder Beta Corporation sig av den egenutvecklade modellen och får då 
fram ett belopp som motsvarar vad de är beredda att betala för bolaget i fråga. När all 
information finns tillgänglig tar värderingen inte mer än ett par timmar. Det som måste 
bestämmas är vilken diskonteringsränta som ska användas i modellen, vilken kan påverka 
nuvärdet väldigt kraftigt. Räntan baseras utifrån var i världen de gör förvärvet, vilken 
valuta det gäller och vilket pålägg de ska ha. Denna information om ränteuppgifter är det 
företagets treasury-avdelning som tar fram. 
  
Inom företaget är det vår intervjuperson som gör alla värderingar. Ibland tittar företagets 
finansdirektör på dem och skulle han ha några synpunkter så genomför han mindre 
justeringar. När det gäller fördelningen mellan olika immateriella tillgångar så är det en 
diskussion mellan vår intervjuperson och företagets finansdirektör. Egentligen görs detta 
resonemang redan innan förvärvet då man diskuterar anledningen till varför det genomförs. 
Om det är ett multibrand-bolag med en ny kanal till marknaden som är anledningen till 
förvärvet, så ska varumärket värderas. Har det förvärvade bolaget några unika patenterade 
produkter ska även patentet värderas. Det är denna dialog som etablerar fördelningen 
mellan de immateriella tillgångarna. Om Beta Corporation slutligen förvärvar bolaget 
återanvänder de samma diskussion för att göra fördelningen av framtida kassaflöden på 
patent respektive varumärke. Sammanfattningsvis är det intervjupersonen och företagets 
finansdirektör som har mest inflytande när det gäller varumärkesvärderingen. Inga andra 
personer är inblandade vid själva värderingstillfället. 
  
Alla värderingar gås sedan igenom av Beta Corporations revisorer och frågor som dessa 
kan ha besvaras av ekonomiavdelningen. Person X och finansdirektören förklarar och 
motiverar varför de gått tillväga på ett visst sätt och i de flesta fall godkänns det givna 
resonemanget av revisorerna. En diskussion förs med revisorerna om anledning till att 
förvärvet görs och vad man fäster värde vid. Person X understryker att en sådan 
bedömning endast kan göras av Beta Corporation och att det ytterst är deras bedömningar 
som räknas. 
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5.1.6 Kritik och problematik 
Person X ställer sig kritisk till många av varumärkesvärderingens aspekter, både till 
värderingsmodellerna och till standarderna IFRS 3 och IAS 38. Till att börja med påpekar 
Person X att problematiken med värderingen är att det som läggs i respektive kategori 
(goodwill, varumärke eller patent) i mångt och mycket är en subjektiv bedömning. Om 
företaget betalar relativt mycket för ett förvärv kan det vara så att det förvärvade bolaget 
har ett starkt varumärke eller patent. Dock kan det också vara så att Beta Corporation 
betalar mycket för att överhuvudtaget få köpa bolaget och att det snarare hänför sig till 
goodwill. 
  
Person X anser att avvägningen mellan varumärke, patent och goodwill är svår att etablera 
helt vetenskapligt, det blir istället en subjektiv bedömning som lämnas till beslutsfattarna. 
Person X tycker att det nästan är omöjligt att separera respektive kategori, vilket enligt 
honom gör processen med värderingen till viss del meningslös. Övningen blir skönsmässig 
då man kan få olika resultat beroende på vad man vill uppnå. Olika bolag får på detta sätt 
fram helt olika resultat, till och med om de verkar i samma bransch och har liknande 
omsättning. När Beta Corporation presenterar sina siffror för börsen tar de fram ett justerat 
EBITA-värde. Då skalas alla avskrivningar av övervärden bort för att visa den egentliga 
underliggande lönsamheten. Detta görs för att kunna jämföra med andra företag som inte 
bryter ut övervärden utan presenterar allt som goodwill. 
   
5.1.6.1 Kritik mot värderingsmodellerna 
När man tidigare gjorde en förvärvsanalys jämfördes priset man betalade med de 
förvärvade nettotillgångarna och hela mellanskillnaden blev då goodwill, vilken skrevs av. 
I och med den nya standarden IFRS 3 skulle företagen göra en övervärdesvärdering. I 
grund och botten är det samma uträkning som tidigare, dock ska andra materiella och 
immateriella tillgångar som man kan fästa värde vid identifieras. Dessa tillgångar ska 
vidare skrivas av, medan goodwill inte längre skrivs av. Vår intervjuperson belyser 
problemet med detta eftersom företaget hamnar i en valsituation mellan hur mycket som 
ska vara avskrivningsbart respektive icke avskrivningsbart. Detta val har en direkt 
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påverkan på bolaget eftersom allt som företaget på någon grund redovisar som 
avskrivningsbart blir en kostnad för bolaget under avskrivningstiden. Allt som däremot 
läggs i goodwillposten blir kvar från år till år och skrivs inte av, fram till dess att företaget 
anser att det finns ett nedskrivningsbehov. Person X menar att detta tyvärr har resulterat i 
att många företag föredrar att lägga stora summor som goodwill för att slippa 
avskrivningskostnaden på exempelvis varumärken och patent. 
  
Beta Corporation anser sig själva lägga förhållandevis mycket på det som är 
avskrivningsbart, de bryter alltså ut flera materiella och immateriella tillgångar från 
goodwill. Person X menar att Beta Corporation lägger betydligt mer som avskrivningsbart 
än många av de företag som de jämför sig med. Han ställer sig frågande till på vilka 
grunder det kan bli så att vissa lägger mycket små summor som avskrivningsbart och 
istället majoriteten som goodwill. Vidare ställer sig vår intervjuperson frågande till hur 
revisorer kan godkänna dessa typer av värderingar som resulterar i så pass små summor 
som avskrivningsbart i balansräkningen. 
  
När Beta Corporation genomför ett rörelseförvärv bryts ungefär 40-60 % ut från goodwill 
och redovisas som avskrivningsbara immateriella och materiella tillgångar. Person X 
menar att andra företag kan få godkänt att lägga 20 % eller minde som avskrivningsbara 
övervärden. Han är kritisk till att det kan bli så olika resultat när det ofta är samma 
revisorer och byråer som godkänner värderingarna. Han menar vidare att detta ger signaler 
att utbrytningen av varumärken och andra immateriella tillgångar från goodwill är väldigt 
slumpmässig. I dagsläget tycker vår intervjuperson att den som genomför värderingen i 
princip kan uppnå vilket värde som helst genom att placera in de parametrar denne vill i 
modellen. Person X ifrågasätter värdet av att bryta ut immateriella tillgångar då han menar 
att det inte finns någon vetenskap kopplad till en sådan värdering. 
 
Person X tycker att det hade varit bättre om man hade tagit hela skillnaden mellan pris och 
förvärvade nettotillgångar som goodwill och sedan skrivit av den posten, som det var 
tidigare. Då hade det enligt honom blivit mindre skillnader mellan olika bolag eftersom det 
inte är samma problematik när det gäller att fastställa goodwill. Som det ser ut i dagsläget, 
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när en viss del läggs som goodwill och en annan del som varumärken, blir det skillnader på 
avskrivningsbara eller icke avskrivningsbara tillgångar.  Om allt tas upp som goodwill och 
skrivs av skulle alla företag få en mer rimlig och likartad kostnad. Vår intervjuperson 
beskriver att företag idag gör ständiga förvärv och ackumulerar upp goodwillvärden som 
aldrig skrivs av. När det sedan sker en oförutsedd händelse i omvärlden, exempel en 
finanskris, måste goodwillposten skrivas ner. Om en goodwillpost på 20 miljarder måste 
skrivas ner till noll, innebär det en kostnad på 20 miljarder i kommande delårsrapport, 
vilket kan ställa till stor förvirring hos aktieägare. Person X ställer sig tveksam till bolag 
med omfattande goodwillposter. Att man en period kan ha ett goodwillvärde på 20 
miljarder och ett kvartal senare ha ett goodwillvärde på noll, menar han också talar för att 
nedskrivningstesterna som företag gör är subjektiva. Precis som varumärkesvärderingar 
kan nedskrivningstesten i bolagen vara vinklade och godtyckliga. Vår intervjuperson ser en 
tendens att bolag lägger mer och mer som goodwill och att detta belopp inte skrivs ner. Om 
alla bolag hade gjort som Person X förespråkar hade värdena enligt honom inte varit så att 
stora tillgångsvärden byggs upp i balansräkningarna. Dessutom hade de finansiella 
rapporterna blivit mer meningsfulla innehållsmässigt. 
  
Vår intervjuperson berättar vidare om ett exempel då Beta Corporation köptes loss från 
dess tidigare ägare i samband med att företaget skulle börsnoteras. Vid detta tillfälle 
omvärderades mycket inom företaget. Det Beta Corporation lärde sig var att man kunde 
sätta in vilka parametrar som helst, för att uppnå i princip vilket resultat som helst. Ett citat 
som var väldigt talande för situationen var när Person X uttryckte sig om värderingen på 
detta vis: 
  
”Vid ett tillfälle så föreslog finansdirektören och jag att vi skulle ge dem våra skonummer 
och hattnummer och plocka in i modellerna för att se om det blev bättre eller sämre”. 
   
Sammanfattningsvis menar Person X att värderingsmodellerna ger alldeles för stora 
möjligheter att få vilket resultat man vill. Detta menar han är grunden till att vissa företag 
kan få väldigt mycket goodwill och väldigt lite avskrivningsbara tillgångar, exempelvis 
varumärken. Hela värdet av att byta ut varumärken och andra immateriella tillgångar 
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menar han är väldigt begränsat, speciellt för en utomstående betraktare. Han anser att 
analytiker ofta bortser från goodwill och de övervärden som bryts ut vid ett förvärv, 
eftersom de är medvetna om att man kan uppnå vilka värden man vill. 
 
5.1.6.2 Kritik mot standarderna 
Vår intervjuperson riktar viss kritik till både de regelbaserade och principbaserade 
standarderna. De regelbaserade standarderna anser vår intervjuperson vara allt för 
omfattande att sätta sig in i och han ställer sig väldigt negativ till kravet på att det ska vara 
så pass detaljerat. Dessa omfattande krav på information är något som Beta Corporation 
själva fått erfara i samband med att bolaget haft obligationer noterade i USA. Även om vår 
intervjuperson föredrar ett principbaserat regelverk framför ett regelbaserat, har han även 
här synpunkter på dess utformning. Baksidan av det principbaserade systemet är att det kan 
bli alltför öppet för tolkning, egna värderingar och synpunkter, något som vår 
intervjuperson anser blir speciellt påtagligt i samband med varumärkesvärdering. Det blir 
en brist på vägledning i arbetet med värdering och det är mindre handfast och specifikt än 
det regelbaserade. Speciellt vid behandling av standarderna IFRS 3 och IAS 38 kan det 
som tidigare beskrivits uppstå stora skillnader i varumärkesvärdering mellan olika företag, 
till och med om de verkar i samma bransch, något som Person X ställer sig mycket 
frågande till. 
  
Person X uttrycker att det finns stor osäkerhet i varumärkesvärdering, de givna 
standarderna som behandlar ämnet gör att bolagens bedömningar blir skönsmässiga och att 
de själva kan styra vilket resultat som vill uppnås. Vår intervjuperson framhåller att detta 
gör varumärkesvärdering meningslös, eftersom resultatet mellan bolag och branscher kan 
bli vitt skilda. Grundat på detta resonemang anser Person X att man helt bör ta bort 
värdering av varumärken och immateriella tillgångar i samband med förvärv. Han anser att 
varumärkesvärdering som redovisningsfenomen ska finnas kvar, dock inte i samband med 
företagsvärderingar. Vår intervjuperson anser inte att det finns en annan lösning på 
problematiken; att bygga ett regelverk som löser osäkerheten gällande 
varumärkesvärdering och som fungerar för alla branscher anser han inte vara möjligt. 
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Därför förespråkar han att IASB går tillbaka till tidigare års regelverk och bara arbetar med 
goodwill i balansräkningen. 
  
Som tidigare beskrivits förespråkar vår intervjuperson istället att man av jämförbarhetsskäl 
ska lägga hela övervärdet från värderingen som goodwill, och inte klassificerar det under 
posten varumärken i balansräkningen. Detta värde bör därefter skrivas av. Även 
avskrivningstiden anser Person X bör likställas för alla företag, allra helst tio år, men i 
vissa fall kan den tillåtas vara längre. Undantag kan till exempel göras vid strategiska 
förvärv som ofta tenderar att bli dyrare och som genomförs på grund av långsiktiga 
fördelar snarare än kortsiktiga. Då anser Person X att en avskrivningstid på mellan 10-20 
år kan vara lämplig, han framhåller dock vikten av att det blir lika för alla, även i 
undantagen. På så vis kan man få bukt med problemet att företag med likartade 
verksamheter hamnar i helt olikartade fördelningar av goodwill, varumärken och patent. 
Enligt vår intervjuperson finns det ett stort mervärde i att alla behandlas lika, så att 
osäkerheten han upplever kring finansiella rapporter reduceras och att jämförbarheten 
mellan bolag och branscher förbättras. 
  
Vår intervjuperson riktar också kritik till den mängd upplysningar som måste lämnas i och 
med IFRS. Han beskriver hur de finansiella dokumenten blir för allt för omfattande och 
består av mer formalia än substans. I vår intervju med Person X uttrycker han sig enligt 
följande: 
 
”Jag tycker nästan det är så att man inte ser skogen för alla träd”. 
  
Han menar vidare att det krävs ingående kunskap för att över huvud taget förstå innehållet 
i årsredovisningen och inte minst kunna tolka den. Han berättar att denna kunskap endast 
innehas av ett fåtal experter, vilket gör att den praktiska relevansen av årsredovisningen 
minskar. Person X framhåller att lösningen på det här problemet är att skära ner på 
mängden upplysningar. Han anser att Beta Corporation gör allt de kan för att få 
informationen i årsredovisningen mer begriplig, men att det inte hjälper eftersom 
problemet ytterst inte ligger hos dem, utan hos IASB. Vissa upplysningar kan te sig 
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meningslösa för Beta Corporation, men måste ändå presenteras i årsredovisningen. Redan 
idag finns det möjlighet att utelämna vissa upplysningar, om skäliga motiv finns. Dock 
beskriver Person X att det är stor risk att Beta Corporation får kritik av börsen i samband 
med deras årliga granskning om de gör detta. På grund av denna problematik inkluderar 
Beta Corporation alla upplysningar i årsredovisningen i majoriteten av fallen. 
 
5.2 Findus 
5.2.1 Företaget 
För över 70 år sedan startade Findus sin verksamhet i Bjuv utanför Helsingborg. Då 
kallades företaget Skånska Fruktvin & Likörfabriken i Bjuv men i samband med att 
konfektyrföretaget Marabou köpte företaget 1941 bytte det namn till Findus. Idag är 
företaget en del av den internationella koncernen Findus Group. 
  
Redan på 1940-talet introducerade företaget djupfrysta produkter i form av spenat och bär. 
Sedan dess har Findus varit med och utvecklat livsmedelsindustrin inom djupfryst mat i 
Sverige. Idag ingår ungefär 200 djupfrysta produkter och 50 kolonialprodukter i 
sortimentet. Utöver detta så marknadsförs drygt 350 produkter för restaurang- och 
storköksmarknaden under Findus namn. Antalet produkter gör att Findus Sverige AB 
räknas som ett av landets ledande livsmedelsföretag. Det är inte bara i Sverige som Findus 
är ett ledande varumärke utan i hela Europa. Findus Group är verksamma i Norden, 
Frankrike, Spanien och Storbritannien. På den svenska marknaden omsätter Findus cirka 
2,2 miljarder kronor genom frysta grönsaker, fisk och lagade rätter. Huvudkontoret för 
Findus Sverige AB är beläget i Bjuv. Majoriteten av alla grönsaker odlas och hanteras i 
närområdet och stor del av produktionen sker även på denna plats. I Sverige finns 800 
medarbetare i Bjuv, varav 600 arbetar i produktionen. Varumärkesposten i företagets 
balansräkning uppgår till ungefär 14 % av den totala balansomslutningen. 
   
Findus är verksamma inom tre segment, vilka benämns Retail, Food Service och Export. 
Retail är det som privatpersoner ser i butiken, här innefattas bland annat färdigmat, fisk 
och kolonialvaror. Food Service är de varor som går till skolor och restauranger via 
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grossistverksamhet. Det tredje segmentet, Export innefattar främst industrivaror och bulk 
som exporteras. 
  
Vår intervjuperson, Madelene Hagman, är ansvarig för Findus i Nordens 
redovisningsavdelning. Madelene har en bakgrund på Lunds Universitet där hon studerade 
Civilekonomprogrammet med redovisningsinriktning. Efter studierna började hon arbeta 
som revisorsassistent på Deloitte i Köpenhamn. Därefter började Madelene arbeta på 
Unilever och upptäckte då att hon föredrog att arbeta operationellt på ett företag framför att 
arbeta i konsultbranschen. Efter tiden på Unilever sökte Madelene sig till Findus där hon 
nu arbetat i snart 10 år. 
  
Arbetet på Findus innefattar extern och intern rapportering, kontrollfrågor, skattefrågor 
samt lönefrågor. Vidare är Madelene ansvarig för att utforma företagets årsredovisning och 
för att genomföra värderingar av aktie- och dotterbolag vid uppköp. Bland Madelenes 
många arbetsuppgifter innefattas också arbetet med immateriella tillgångar och 
varumärkesvärdering. 
  
Det är cirka 15 redovisningsekonomer varav 6 business controllers som arbetar under 
Madelene, vilka alla har sin arbetsplats i Bjuv. Motsvarande styrka finns även i Norge och 
personal finns även i Danmark. 
 
5.2.2 Ägarstruktur 
Under lång tid ägdes Findus av Nestlé och var en del av Nestlégruppen. Nestlé byggde upp 
ett stort forsknings- och utvecklingscenter för Findus och det är på denna plats som 
verksamheten fortfarande bedrivs. År 2000 bestämde sig Nestlé, precis som många andra 
livsmedelsbolag under den här tiden, att satsa på sin kärnverksamhet. Då fryst mat inte 
ansågs ingå i kärnverksamheten bestämdes att Findus skulle säljas. Det svensk/nordiska 
privatkapitalbolaget EQT köpte då Findus och hade det i sin ägo i sex års tid. Därefter blev 
Findus uppköpt av ett annat privatkapitalbolag vid namn CapVest, vilka ägde bolaget i två 
års tid, till 2008. Findus köptes sedan upp av Lion Capital, som även de är ett 
privatkapitalbolag. 
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Idag ägs Findus av en förenad grupp ägare; J.P. Morgan, High Bridge och Lion Capital. 
Findus är inte börsnoterade men företaget har gått ut med ett obligationslån som diverse 
spelare kan köpa, vilket de tre ovan nämnda parterna gjort. J.P. Morgan och High bridge är 
två olika banker med samma ägare och Lion Capital är ett privatkapitalbolag. Koncernen 
har säte i London där koncernfunktioner och verkställande direktör sitter. Findus Sverige 
AB är en legal enhet och har huvudkontor i Bjuv. Findus producerar mycket finansiell 
information, dock är den inte lika synlig som i de börsnoterade bolagen. Madelene 
beskriver att privatkapitalägande är krävande och fordrar en stor ekonomstyrka. 
 
5.2.3 Varumärkets betydelse för företaget 
Madelene Hagman menar att Findus lever på sitt rykte. Anledningen till att en konsument 
väljer Findus framför en konkurrent är att de känner till varumärket. Eftersom varumärket i 
grund och botten är det som bolaget lever på arbetar Findus med att förstärka sitt 
varumärke på daglig basis. Detta kräver att personal lever och tänker Findus och att de är 
väl insatta i vilket värde varumärket har för bolaget. 
  
Madelene menar att människor skapar relationer till varumärken och att det därför är 
väldigt viktigt med relationsskapande aktiviteter för företaget. Hon tar Apple som exempel 
och menar att de är duktiga på att skapa relationer till sina kunder. Hon menar att 
varumärken är emotionella för konsumenter och att det är därför som vissa personer kan bli 
upprörda om företag som Findus bestämmer sig för att sluta tillverka en viss produkt. 
Madelene menar att detta visar på ett varumärkes stora betydelse för företaget och hur 
viktigt relationsskapande är.   
  
Madelene tar upp en tydlig kontrahändelse i Findus historia, det som i media kom att kallas 
hästköttsskandalen och som Findus själva benämner som ”Horse Gate”. Incidenten startade 
i början av 2013 då Findus upptäckt att vissa exemplar av nötköttslasagne innehöll hästkött 
varpå man gick ut i media och sa att det var fel på produkterna. Skandalen sträckte sig även 
till andra företag, och trots att det var en skandal i hela Europa med många inblandade fick 
Findus bära den tyngsta bördan. Findus varumärke hamnade i medias skottlinje, vilket var 
förödande för varumärkets trovärdighet. Madelene berättar att det liknade en paparazzijakt 
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och att bolagets VD var hårt utsatt. Då varumärket hängdes ut i media påverkades Findus 
på flera plan, både försäljningen och bolagets förtroende blev drabbat. När varumärket 
skadas i en sådan skandal handlar det inom bolaget om varumärkesstrategi, att överleva 
som bolag och att bibehålla konsumenternas förtroende. Sedan denna incident har Findus 
arbetet starkt för att skapa förtroende och för att återta sin ursprungliga 
varumärkesposition. Senare under våren 2013 kunde Findus i olika 
marknadsundersökningar konstatera att de hade mer kännedom och mer förtroende än 
innan skandalen. Hästköttsskandalen påvisar varumärkets stora betydelse för bolaget. 
  
Madelene beskriver att varumärket aldrig skrevs ner i balansräkningen efter 
hästköttsskandalen, då man gjorde en bedömning att skandalen inte påverkade varumärkets 
värde på lång sikt. 
  
På frågan om Findus arbetar annorlunda med sitt varumärke än ett bolag på 
företagsmarknaden, anser Madelene att arbetssätten är skilda. När hon jämför med 
business-to-business så tror Madelene att Findus marknadsavdelning är betydligt större. 
Hon beskriver att bolag såsom Findus och Nestlé satsar en större andel av sin budget på 
marknadsföring. Findus lägger all sin kraft på kommunikation till sina konsumenter och 
det är mycket viktigt att ha en stark marknadsavdelning för att arbeta aktivt med detta. 
Förutom skillnaden i andelen marknadsföringsresurser tror Madelene även att sättet man 
marknadsför sig skiljer mellan konsumentmarknaden och företagsmarknaden, hon 
beskriver att den senare typen arbetar mer med relationsinriktad marknadsföring. Trots 
vissa skillnader tror Madelene också att det finns likheter mellan de två olika typerna av 
företag. Hon menar att de som befinner sig på företagsmarknaden också är konsumenter 
och därmed torde påverkas av marknadsföring. 
 
Varumärket är en av Findus viktigaste tillgångar. Madelene menar att trots detta har 
varumärkets betydelse för bolaget i förhållande till dess värde i balansräkningen inte någon 
större betydelse för bolaget. Hon menar att det inte har någon betydelse för anställda eller 
för företaget som helhet om värdet finns upptaget i balansräkningen eller inte. Varumärkets 
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värde är ur ett företagsperspektiv viktigt vid en köp- eller säljsituation, men i andra 
sammanhang är det inte lika viktigt hur mycket värdet i balansräkningen uppgår till. 
  
Till skillnad från börsnoterade bolag ger Findus endast ut en finansiell rapport per år och 
man är oerhört restriktiv med hur man profilerar sig finansiellt. Årsredovisningarna är 
ibland inte jämförbara från år till år på grund av att man i samband med uppköp nyttjat 
möjligheten att använda sig av brutet räkenskapsår, deras omfattning blir därför olika från 
år till år. Madelene beskriver att det finns en plan med denna typ av restriktivitet eftersom 
privatkapitalägande inte handlar om att presentera sig finansiellt utåt. 
  
Eftersom Findus är så pass restriktiva med finansiell information är varumärkesvärdering 
samt utformningen av årsredovisningen mindre viktig. Madelene beskriver även att 
informationen som lämnas ut till leverantörer sker på oerhört restriktiv basis och under 
konfidentiella avtal. Utöver denna information ges ingen finansiell information ut. Till och 
med inom företaget är det få personer som vet hur all finansiell information ser ut. 
Madelene berättar att man inom företagsvärlden gör skillnad på förvaltningsresultat och 
resultatet i årsredovisningen, och att det främst är fokus på det tidigare nämnda. Det 
viktigaste för Findus är hur resultatet för försäljning och produktion ser ut. 
 
5.2.4 Varumärkesstrategi 
Findus har länge varit ett av Sveriges mest välkända livsmedelsmärke. I en studie som 
genomfördes 1992 tillfrågades en grupp konsumenter vilka märken inom 
livsmedelsbranschen de kände till. När det gällde spontan erinran (top of mind) visade det 
sig att Findus var ett av Sveriges tre mest välkända livsmedelmärken. När samma grupp 
tillfrågades om de kände till Findus (hjälpt erinran) svarade 99 % ja.  
 
Under början av 1990-talet ingick Findus ett samarbete med den Malmöbaserade 
reklambyrån Lindberg & Co. Reklambyråns huvudsakliga uppgift var att bygga upp en 
kommunikationsplattform, vilken skulle ligga till grund för ny reklam för Findus. Målet 
var att utveckla och tydliggöra den personlighet som eftersträvades för varumärket. Mot 
bakgrund av marknadsundersökningar som reklambyrån genomförde beslutades att Findus 
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skulle utveckla reklamfilm för TV, ett medium som öppnades upp först 1992 i Sverige. 
Reklamfilm i TV har tillhört en av Findus marknadsföringskanaler sedan 1994.  
 
Företaget har en linje i sin strategi som innebär att Findus ska vara ett premiumvarumärke 
och sälja alla varor i namn av Findus. Madelene jämför med exempelvis Nestlé eller 
Unilever som i motsats aldrig säljer något i eget namn. De har istället andra varumärken 
som de frontar och sätter sitt eget namn knappt synligt längst ner på produkten. 
  
Då bolagsförvärv sker integreras det köpta varumärket alltid i bolaget. Findus har precis 
förvärvat ett belgiskt potatisvarumärke som heter Lutosa. Detta förvärv är relativt nytt men 
Madelene tror att varumärket kommer integreras och säljas under Findus namn snarare än 
under Lutosa. Historiskt har det också varit så att förvärvade bolag integreras. Tidigare 
fanns det ett stort fiskmärke i Sverige och Norge som hette Frionor, vilket numera inte 
längre finns, då det istället säljs under Findus namn. Madelene har ett flertal exempel på 
bolag som köpts upp och sedan integrerats och sålts som Findus. Hon poängterar också att 
det i grund och botten är deras idé. Findus vill inte ha flera olika varumärken på 
marknaden utan vill sälja allt under samma varumärke. Det är en annan typ av strategi att 
ha flera olika varumärken. Madelene beskriver att man inte vill arbeta på det sättet som 
ICA gör när de säljer produkter av lägre kvalitet under varumärkesnamnet ICA Basic. Alla 
produkter ska vara tillräckligt bra och ha en viss standard för att säljas under Findus namn. 
  
Att Findus frontar alla sina produkter i eget namn betyder också att kontroller måste göras 
på de produkter som säljs. I och med att bolaget går ut på marknaden och berättar att de 
säljer en premiumprodukt, måste de även säkerställa att alla produkter håller en viss nivå 
och att de är tillräckligt bra för att kunna säljas under Findus namn. 
  
Det varumärke som är upptaget i balansräkningen är ”Findus”. Det är enligt 
redovisningsmässiga regler inte tillåtet att ta upp ett internt upparbetat varumärke i 
balansräkningen, men eftersom Findus har köpt och sålts mellan olika privatkapitalbolag så 
är varumärkesvärdet upptaget i balansräkningen. För varje ny försäljning görs en ny 
värdering av hela bolaget och då är varumärkesvärderingen essentiell. Madelene menar att 
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det i princip är varumärket som köps. Det finns såklart personal, kunskap och andra saker 
som uppköparen vill åt, men Madelene framhåller att det främst är varumärket som 
förvärvas. 
  
Findus värderar normalt sett inte förvärvade varumärken eftersom de integreras i bolaget 
och säljs under namnet ”Findus”. Det uppköpta bolagets namn eller varumärke har därmed 
inte så stor betydelse. 
  
5.2.5 Varumärkesvärdering 
5.2.5.1 Standarder 
Findus Sverige AB är inte börsnoterade och följer därmed inte IFRS. Findus redovisning 
baseras istället på Bokföringsnämndens allmänna rekommendationer. Madelene Hagman 
och Findus i Bjuv producerar ingen koncernredovisning utan rapporterar den legala 
enheten. All koncernrapportering sker i London. 
  
5.2.5.2 Värderingsmodeller 
Findus Sverige AB har ett varumärke som idag är värderat till strax över en miljard 
svenska kronor, vilket är upptaget i balansräkningen. Dock är Findus varumärke egentligen 
delat. Den nordiska delen av Findus varumärke ligger bokförd i Findus Sverige AB medan 
den sydeuropeiska delen ligger i ett bolag som heter Frionor Sverige AB. Det ligger strax 
över en miljard i vardera bolag vilket betyder att Findus sammanlagda varumärkesvärde 
överstiger två miljarder svenska kronor. 
  
Då varumärkesvärdet beräknas används en enkel nuvärdesberäkning ur ett 
kassaflödesperspektiv. Inom företaget betalas royalties för att få använda varumärket i sin 
portfölj. De som använder ett Findusvarumärke måste därmed betala royalty till Findus för 
nyttjandet av det. Den royalty som betalas är uträknad till 6 % av nettoomsättningen för 
Retail och 2,5 % av nettoomsättningen för Food Service.  I de procentsatserna ingår 
användandet av varumärket men även det tekniska kunnandet och forsknings- och 
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utvecklingskostnader som ligger till grund för varumärket. Det är bestämt inom företaget 
att 6 % respektive 2,5 % skulle varit dessa enheters egna kostnader om de själva ägt och 
utvecklat varumärket. Findus äger sitt eget varumärke och betalar inte royalty till sig 
själva. De 6 % respektive 2,5 % motsvarar den kostnad som bolaget har för 
produktutveckling, forskning och marknadsföring. Procentsatserna betalas av alla interna 
intressenter. Procentsatsen är lägre på Food Service än på Retail eftersom man inom Food 
Service säljer på företagsmarknaden där varumärket inte har lika stor betydelse. 
  
Royaltyn betalas som en kvartalsvis licens vilket baseras på de olika interna intressenternas 
försäljning. Den licensintäkt som uppstår nuvärdesberäknas och på så sätt får Findus fram 
varumärkets värde. 
  
Findus har idag ingen goodwillpost i balansräkningen. Madelene berättar att en 
goodwillpost skapades i samband med försäljningen från Nestlé år 2000, men att den inte 
längre finns kvar. Försäljningar som skett efter 2000 har lett till att det tillkommit 
goodwillposter för Findus Group AB, dock inte för Findus Sverige AB. 
  
5.2.5.3 Val av modell 
Madelene beskriver att man använder den nuvarande modellen på grund av historiska skäl, 
det är den modellen man tidigare använt sig av och det är därför bekvämast att fortsätta 
använda den. Det har aldrig funnits någon anledning för företaget att prova på någon annan 
modell och detta menar Madelene Hagman beror på att man på Findus inte mäter 
varumärkesvärdet genom siffran i balansräkningen. Varumärket mäts istället kontinuerligt 
genom undersökningar om försäljningssiffror. Att byta värderingsmodell för att få ett 
bättre varumärkesvärde är därför inte relevant. 
  
5.2.5.4 Processen vid varumärkesvärdering 
Madelene förklarar att Findus på ett sätt köpt upp sig själva, i och med att bolaget sålts 
mellan olika privatkapitalbolag. Findus egna varumärkesvärde ingår således även i 
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balansräkningen eftersom internvärden skapats mellan de olika privatkapitalbolagen.  
Mervärdet i bolaget skapas i ett tillsatt bolag som privatkapitalbolaget skapar under sig, 
som i sin tur köper hela Findus-koncernen. På så vis skapas varumärkesvärdet internt 
genom att man säljer och köper varumärket inom den egna koncernstrukturen. Madelene 
berättar att detta tillvägagångssätt inte är ovanligt och att det tillåter att man kan skapa sig 
ett varumärkesbolag oberoende av om hur ägandet tidigare sett ut. Innan 
dubbelbeskattningsreglerna ändrades var det vanligt att skapa ett skilt varumärkesbolag i 
Schweiz och sedan sälja hela varumärkesvärdet separat. Madelene poängterar att det i 
slutändan endast är en fråga om hur pass viktigt det är att ha ett varumärkesvärde upptaget 
i balansräkningen. 
  
Vid företagsförvärv tar Findus hjälp av externa konsulter men när det gäller själva 
varumärkesvärderingen värderar och redovisar Findus detta internt i bolaget. I samband 
med en värdering används en strategiplan som bas, vilken löper över en treårsperiod. 
Madelene berättar att den faktiska värderingen görs snabbt, men att det är strategiprocessen 
tar tid. Värderingen utförs som en nuvärdesberäkning i Excel. Madelene ser ingen 
anledning till att ta in externa konsulter för att göra en sådan värdering. Vidare menar 
Madelene att nyttan av att ta in externa konsulter inte är tillräckligt hög i förhållande till 
dess kostnad. Madelene tycker egentligen inte att det är några svårigheter med att värdera 
varumärket och ifrågasätter då värdet av att ta in en extern konsult eller revisor för en 
sådan värdering. 
  
Madelene gör själv varumärkesvärderingen, vilken sedan granskas av revisorer. Hon 
berättar att diskussionen med revisorerna kan ta längre tid än själva värderingen eftersom 
man måste komma till en konsensus om vilka siffror och beräkningar som är rimliga. Det 
beskrivs som en diskussion där Findus måste styrka strategiplanen och dess syfte, samt 
visa på dess långsiktighet. Att genomföra en nedskrivningsprövning går snabbt, men även 
här tar diskussionen tid. Denna diskussion behandlar bland annat vilken WACC (Weighted 
Average Cost of Capital) och tillväxttakt man ska använda sig av och om planerna är 
rimliga. Handlar det till exempel om en tillfällig nedskrivning bör denna inte genomföras 
eftersom värdet då senare inte kan skrivas upp igen. 
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Madelene berättar att Findus revisorer ganska ofta anser att varumärket ska skrivas ned och 
att diskussionen om nedskrivning främst beror på det finansiella klimatet. Hon beskriver 
vidare att det blir naturligt med fler nedskrivningar i tider där marknaden inte är optimal. 
Till exempel har den negativa marknadsutvecklingen sedan finanskrisen 2008 haft stor 
påverkan på Findus och livsmedelsbranschen överlag. Private Label-märkenas 
frammarsch, det vill säga distributionen av ICA och Coops egna märken, har också 
påverkat både Findus situation och försäljning. Madelene beskriver vidare att marknaden i 
dagsläget har återhämtat sig och börjat jämnat ut sig. Hon påpekar även att revisorer alltid 
kommer vara försiktigare och mer restriktiva i sin bedömning i förhållande till Findus 
själva som är mer aggressiva och har mer självförtroende i sina bedömningar.  
  
När det gäller frågan huruvida internt upparbetade varumärken inte ska tas upp i 
balansräkningen anser Madelene att det inte skulle göra märkvärd skillnad för Findus. 
Findus systerbolag Young’s har till exempel inga varumärken upptagna i balansräkningen 
och ur ett koncernperspektiv tycker Madelene att varumärkesvärdet spelar mindre roll i den 
operativa verksamheten. Hon berättar vidare att Findus inte har något behov att blåsa upp 
balansräkningen genom varumärkesvärden såsom ett börsnoterat företag kan ha. Det enda 
tillfället Findus själva skulle ha nytta av det är i samband med försäljning och förvärv, 
eftersom man då vill ha ett så högt värde på bolaget som möjligt. Madelene framhåller att 
eftersom Findus ägs av privatkapitalbolag så är det inte lika intressant att presentera 
finansiella tal som för exempelvis börsnoterade bolag. 
   
5.2.6 Kritik och problematik 
Madelene Hagman riktar ingen kritik mot den vägledning som Bokföringsnämndens 
rekommendationer ger, hon understryker att hon sällan behöver vända sig till regelverket 
längre, detta görs istället i form av en diskussion med revisorn. Dock kan det tidvis hända 
att Madelene tittar närmare på vissa regelverk om hon upplever det som speciellt 
intressant. 
  
Madelene anser att det till viss mån går att själv välja vilket resultat som ska uppnås vid en 
värdering. Hon framhåller att det är personberoende och beror på vilken inställning 
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företagets revisorer har. När en nuvärdesberäkning genomförs används en viss procentuell 
tillväxttakt som kan varieras. Beroende på hur restriktiv man sedan är, kan tillväxttakten 
varieras i samband med om man tittar på lång eller kort sikt. Madelene berättar vidare att 
om ett företag arbetar med WACC i samband med värdering, kan man också i viss mån 
välja utfall. Beroende på vem som utför beräkningen och vilka parametrar som används 
kan beräkningen på WACC:en variera några procent. Hon framhåller även att detta 
troligen inte görs på daglig basis, utan är vanligast i samband med en försäljning. Då blir 
det naturligt att anlita konsulter som kan öka alla parametrar för att få ett maximerat 
försäljningspris. 
  
Madelene menar att det ibland uppkommer en intressekonflikt mellan företaget och 
revisorerna. Findus är inte speciellt intresserade av att skriva ner varumärkets värde 
eftersom de sedan inte kan skriva upp det. Vidare berättar Madelene att ett problem med en 
kassaflödesbaserad modell kan uppstå om företaget har dåligt kassaflöde och kan behöva 
skriva ner varumärkets värde, vilket kan resultera i stora belopp. Hon menar även ett års 
sikt är ganska kort sikt för att göra en nedskrivning. Om bolaget har fall på marknaden och 
behöver göra en nedskrivning på 3-4 miljoner så har det en stor påverkan i de finansiella 
rapporterna. Madelene anser att det oftare är revisorerna som försöker skriva ner 
varumärket snarare än att de själva vill det, därav intressekonflikten. 
                                                                    
Madelene avslutar med att säga att man i företagsvärlden inte arbetar speciellt teoretiskt 
överhuvudtaget. I skolan är ofta allt väldigt tillrättalagt medan det i verkligheten är oerhört 
mer komplext. Hon beskriver skolan som en icke pragmatisk värld där allt oftast är svart 
eller vitt, medan arbetslivet är betydligt mer pragmatiskt. Madelene menar att revisorerna 
ger stöd i de teoretiska frågorna medan hon själv arbetar med mer praktiska problem. Hon 
framhåller att det är omöjligt att vara expert så många områden som det skulle behövas, 
därför finns konsulter, moms- och redovisningsexperter att tillgå. 
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6. Analys 
Vi kommer i följande kapitel analysera och tolka den empiriska undersökningen. I 
analysen sammankopplas den teoretiska referensramen med studiens empiri. Kapitlet 
kommer bestå av en analys och jämförelse av de fallföretag vi arbetat med. Utifrån 
analysen och dess återkoppling till både empiri och teori kommer vi sedan att dra studiens 
slutsatser, vilka presenteras i nästkommande kapitel.   
 
6.1 Varumärkets betydelse för företaget 
Flera undersökningar visar att varumärken ofta är ett företags mest värdefulla tillgång 
(Keller & Lehman, 2003; Melin, 1999). Varumärket utgör i många företag en väsentlig del 
av företagets totala marknadsvärde, vilket enligt Hupp och Powega (2004) bekräftar dess 
betydelse. Vår empiriska undersökning styrker de teorier som finns om varumärket och 
dess betydelse för företaget. I våra fallföretag har samtliga intervjupersoner beskrivit att de 
anser att varumärket är viktigt för bolaget. Person X på Beta Corporation menar att 
varumärket har en stor betydelse i den mening att de är marknadsledande inom branschen 
och att de har ett gott rykte. Att säga att en produkt kommer från Beta Corporation 
inbringar ett förtroende och ger en viss kvalitetsstämpel. För ett företag är det 
betydelsefullt att ett sådant rykte finns då det leder till mer försäljning och större vinster för 
bolaget. Madelene Hagman på Findus menar att Findus lever på sitt rykte, varför de arbetar 
med att förstärka sitt varumärke på daglig basis. Det som är värdefullt med varumärket är 
det faktum att kunder går in en butik och väljer Findus framför en annan produkt, enbart på 
grund av varumärket. Det visar på varumärkets betydelse och dess värdeskapande i 
bolaget. 
 
Vi har i vår empiriska undersökning studerat företag på olika typer av marknader; både 
företagsmarknader och konsumentmarknader. Enligt teorin spelar varumärket en större roll 
på konsumentmarknaden än på företagsmarknaden (Brennan, Canning & McDowell, 
2007). Teorin säger också att marknadsföringen skiljer sig åt då den är mer personlig och 
relationsbaserad på företagsmarknaden (Ulaga & Eggert, 2006). Viss teori menar dock att 
gränserna mellan företagsmarknaden och konsumentmarknaden börjar suddas ut då många 
 
 
77 
företag numera insett varumärkets betydelse även på företagsmarknaden och därför börjat 
prioritera det (Melin, 1999). Vår empiri stödjer delvis den teori vi studerat på området. När 
vi undersökt våra fallföretag verkar varumärket ha stor betydelse på båda marknaderna. 
Beta Corporation, som är verksamma på företagsmarknaden, menar att deras varumärke 
har en stor betydelse trots att de uteslutande säljer till andra företag. När Madelen Hagman 
på Findus pratar om företag som uteslutande säljer till andra företag säger hon att hon tror 
att varumärket har betydelse även för dem eftersom underleverantörer kan påverkas av 
varumärket.  
 
Trots att företagen menar att varumärket har betydelse på såväl företagsmarknaden som på 
konsumentmarknaden påvisar vår empiriska underökning vissa skillnader. Findus säljer 
främst till konsumenter men är även verksamma på företagsmarknaden då de säljer till 
restauranger och storkök. När Findus beräknar varumärkets värde använder de sig av en 
intäktsbaserad royalty-metod. De interna intressenter som företaget har, får betala en 
kvartalsvis royalty för nyttjandet av varumärket. De använder sig då utav olika 
royaltyräntor beroende på marknad. För varor som säljs på konsumentmarknaden är 
royaltyräntan 6 % medan den för varor som säljs på företagsmarknaden är 2,5 %. Att det 
förekommer en skillnad mellan konsument- och företagsvaror förklarar Madelene beror på 
att varumärket inte har lika stor betydelse på företagsmarknaden. Då ska varumärket inte 
frontas och har således mindre inverkan på försäljningen. Brennan, Canning och 
McDowell (2007) teori om att varumärket har en större roll på konsumentmarknaden än på 
företagsmarknaden torde därmed stämma utifrån hur våra fallföretag arbetar med 
varumärken.  
 
Teorin säger också att marknadsföringen är mer personlig och relationsbaserad på 
företagsmarknaden än på konsumentmarknaden (Ulaga & Eggert, 2006). Enligt Brennan, 
Canning och McDowell (2007)  är det mest förekommande marknadsföringsverktyget på 
företagsmarknaden personlig försäljning medan det på konsumentmarknaden är reklam 
och annonser. När vi studerat våra fallföretag så verkar denna teori stämma. Beta 
Corporation arbetar väldigt lite med annonsering och reklam eftersom de menar att deras 
kunder antagligen bryr sig mycket lite om den typen av marknadsföring. Beta försöker 
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istället hålla en god relation till kunden. Vidare försöker de upprätthålla varumärkets styrka 
genom att leverera produkterna till kunden i tid samt säkerställa att de håller en tillräckligt 
hög kvalitet. Findus däremot, som säljer på konsumentmarknaden, annonserar i tidningar 
och visar reklam i TV.  
 
Treffner (2011) har teorier om att det finns ett värde i att värdera varumärket i andra fall än 
vid förvärv och vid årlig omvärdering. Han menar att en sådan värdering också kan 
användas vid styrning och kontroll eller för att utvärdera en marknadsföringsansats. Även 
de tidigare undersökningarna vi har studerat visar på en liknande teori då 61,7 % av de 
tyska företagen i Günther och Kriegbaum-Klings (2001)  undersökning använder värdering 
av varumärken för intern kontroll och styrning. De här teorierna upplever vi inte kan 
styrkas utifrån de företag vi har studerat i vår empiriska undersökning. Beta Corporation 
ser inget värde i att göra en värdering i annat sammanhang än vid förvärv för rent 
finansiella ändamål. Findus genomför en varumärkesvärdering enbart vid förvärv och vid 
den årliga omvärderingen. De värderar inte heller för något annat ändamål som exempelvis 
styrning eller kontroll. Treffners (2011) teorier om att det är vanligt att företag värderar 
varumärken som ett styrningsverktyg eller för utvärdering kan vi därmed inte hitta stöd för 
i vår empiriska undersökning. Vår studie går mer i linje med den undersökning som 
Guilding och Godfrey (1995) genomfört på Nya Zeeländska företag där majoriteten av 
värderingarna utförda av de undersökta företagen gjordes ut ett strikt 
redovisningsperspektiv. Värderingen baseras då på historiska och framtida nivåer av hur 
mycket varumärket inbringar i pengar. 
 
Enligt ägarteorin likställs företagets kapital med aktieägarnas kapital. Om man ser till 
ägarteorins grunder så bör varumärkesvärdering kunna förbättra aktieägarnas välfärd i och 
med att ett varumärke är en tillgång som kan tillföra ekonomiska fördelar till ett företags 
ägare (Godfrey et. al, 2010). Detta kan vi inte styrka med vår empiri, då varken Beta 
Corporation eller Findus ser detta som ett mål med varumärkesvärdering. Värdering av 
varumärken genomförs endast med en redovisningsaspekt i åtanke.  
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6.2 Varumärkesvärdering 
6.2.1 Standarder 
Sedan 1 januari 2005 måste alla noterade bolag inom EU tillämpa IFRS för sin 
koncernredovisning (EU, 2014). Beta Corporation är noterat på Nasdaq OMX Nordic 
Stockholm och tillämpar därmed IFRS för sin koncernredovisning. Det andra fallföretaget, 
Findus, tillämpar Bokföringsnämndens uttalanden och allmänna råd. När allmänna råd 
saknas från Bokföringsnämnden har vägledning hämtats från Redovisningsrådets 
rekommendationer. För varumärket, som är en immateriell tillgång, tillämpas ”RR 15 – 
Immateriella tillgångar”.  
 
Findus som tillämpar Redovisningsrådets rekommendationer hade inga större synpunkter 
på regelverket. Beta Corporation som däremot tillämpar IFRS hade mer synpunkter på 
standarden. IFRS 3 som reglerar företagsförvärv ersatte 2004 den äldre standarden IAS 22, 
vilket innebar en stor förändring när det gäller redovisning av goodwill och immateriella 
tillgångar. I och med den nya standarden förbjöds amortering av goodwill, vilken istället 
skulle testas för årlig nedskrivning. I teorin skulle standarden resultera i att mer 
identifierades som immateriella tillgångar och att goodwillposten skulle reduceras (Gauffin 
& Nilsson, 2013). Denna förändring ställer sig Beta Corporation kritiska till. Eftersom 
immateriella tillgångar ska skrivas av medan goodwill inte skrivs av hamnar företaget i en 
valsituation mellan hur mycket som ska redovisas som avskrivningsbart respektive icke 
avskrivningsbart. Detta har en direkt påverkan på bolagets resultat då företagen i mångt 
och mycket själva kan styra över resultatet. Detta bidrar även till att jämförbarheten mellan 
bolag försämras, vilket strider mot IASB:s föreställningsram. Enligt Beta Corporation har 
syftet med standarden inte uppnåtts utan redovisningen av immateriella tillgångar såsom 
varumärken och patent har enbart försvårats och försämrats.  
 
I den undersökning som vi studerat av Gauffin och Nilsson (2013) fastställs att det finns 
stora skillnader i hur reglerna tolkas och tillämpas av företagen. Denna teori tycker vi 
stämmer med utgångspunkt i vår empiriska undersökning. För att minska skillnaderna 
skulle en radikal lösning enligt Gauffin och Nilsson (2013) vara att de långtgående kraven 
på identifiering av immateriella tillgångar avskaffades. Detta skulle emellertid leda till att 
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ännu högre belopp redovisades som goodwill vilket inte är enligt IASB:s önskemål. För att 
komma till bukt med att stora goodwillposter uppkommer skulle man kunna återgå till att 
denna post skrivs av. En sådan återgång skulle å ena sidan förbättra jämförbarheten mellan 
bolagen samt minska andelen goodwill men Gauffin och Nilsson (2013) poängterar att 
många bolag inte skulle uppskatta en sådan förändring. Dessutom skulle ett avskaffande av 
identifiering av immateriella tillgångar samt avskrivning av goodwill vara en återgång till 
att likna IAS 22 som det var före IFRS 3. Denna återgång skulle förmodligen inte 
efterföljas av amerikanska normsättare, varför spelplanen återigen skulle blir mer ojämn 
internationellt sett.  
 
Beta Corporation tycker dock att en sådan återgång skulle vara bra. De förespråkar att hela 
mellanskillnaden mellan köpeskilling och förvärvade nettotillgångar ska redovisas som 
goodwill och att inga immateriella tillgångar ska brytas ut från denna post. Denna 
goodwillpost borde av jämförbarhetsskäl skrivas av då Beta Corporation anser att det har 
ett stort mervärde att olikheter i de finansiella rapporterna suddas ut.  
 
6.2.2 Värderingsmodeller 
I enlighet med ISO 10668 godkänns tre modeller för värdering av varumärken; den 
marknadsbaserade metoden, den kostnadsbaserade metoden och den inkomstbaserade 
metoden (Brand Finance, 2011). Från vår empiri har vi kunnat undersöka hur de olika 
företagen har använt sig av dessa värderingsmodeller för att fastställa ett tillförlitligt 
varumärkesvärde. Företagen själva anser inte att de följer ISO 10668, både Beta 
Corporation och Findus menar att detta regelverk inte är något man tittar på men deras sätt 
att värdera sitt varumärke uppvisar dock stora likheter med de godkända 
värderingsmetoderna som presenteras enligt ISO 10668. Både Beta Corporation och 
Findus sätt att värdera varumärken ryms inom ramen för den inkomstbaserade modellen. 
Så som det beskrivs i teorin värderas varumärket utifrån förväntade framtida fördelar i och 
med den inkomstbaserade metoden. Varumärkesvärdet fås fram genom att de framtida 
vinsterna förknippade med varumärket diskonteras till ett nuvärde (Brand Finance, 2011). 
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Beta Corporation genomför endast varumärkesvärdering i samband med förvärv, alltså är 
det endast förvärvade bolags varumärken som finns upptagna i balansräkningen. Man 
analyserar hur stora framtida kassaflöden det förvärvade bolaget kommer att generera och 
detta utgör grunden för vidare värdering av varumärket. Genom värderingsmodellen får 
Beta Corporation ut hur stora värden som är hänförliga till varumärken respektive patent. 
För att slutligen få fram varumärkesvärdet genomförs en nuvärdesberäkning av de framtida 
kassaflödena. Detta tillvägagångssätt kan klassificeras under den vanliga inkomstbaserade 
metoden. Denna metod är förenlig med MacLennans, (1990) och Penrose och Moorhouses 
(1989) teorier om att en varumärkesvärdering genomförs primärt för att bedöma värdet på 
ett företag man planerar att förvärva. 
 
Findus använder sig också utav den inkomstbaserade metoden, där man genomför en 
beräkning av framtida kassaflöden. Denna värdering av det egna varumärket genomförs 
årligen. Findus värdering sker dock enligt en variant av relief from royalty-metoden. Man 
beräknar framtida kassaflöden genom en nuvärdesberäkning av de royaltyavgifter som 
Findus interna intressenter betalar för nyttjandet av det i sin portfölj. Denna beräkning står 
som grund för varumärkesvärdet. Royaltyavgifterna varierar beroende på om de interna 
intressenterna arbetar under produktkategorin Retail eller Food Service och de betalar 6 % 
respektive 2,5 % av sin nettoomsättning till Findus. Dessa procentsatser motsvarar 
användandet av Findus varumärke, den tekniska kostnaden för forskning och utveckling 
samt kostnader för marknadsföring. Anledningen till att royaltyavgiften för Food Services 
är lägre beror på denna produktkategori inte frontas ut mot konsument, utan säljs på 
företagsmarknaden, vilket enligt vår intervjuperson gör att varumärket är mindre 
betydelsefullt för denna produktkategori. Denna typ av varumärkesvärdering kan kopplas 
till MacLennans, (1990) och Penrose och Moorhouses (1989) teori om att värderingar kan 
göras för att kontrollera marknadsfunktionen i det egna företaget. Findus genomför liksom 
Beta Corporation även varumärkesvärderingar i samband med förvärv av företag vilket 
också kan hänföras till MacLennans, (1990) och Penrose och Moorhouses (1989) teori om 
att varumärkesvärdering ofta görs i samband med förvärv.  
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Ingen av de undersökta fallföretagen använder sig av den marknadsbaserade metoden eller 
den kostnadsbaserade metoden. Vår empiri stödjer den teori som redogör för att dessa 
metoder inte är speciellt användbara. Enligt Seetharaman et al. (2001) och Treffner (2011) 
är den marknadsbaserade metoden mycket svåranvänd då det sällan finns en faktisk 
varumärkesmarknad. Salinas och Ambler (2009) har även beskrivet metoden som praktiskt 
irrelevant. Vad gäller den kostnadsbaserade metoden har Treffner (2011) beskrivit att 
modellen sällan används i praktiken vilket vår empiri också styrker då inget av våra 
fallföretag använder sig av denna metod.  
 
6.2.3 Efterföljande värdering 
Förutom den initiala värderingen av varumärket som analyserats ovan har vi också vår 
teoretiska referensram beskrivit hur den efterföljande värderingen kan göras. Efter att 
varumärket har tagits upp i balansräkningen finns två metoder för den efterföljande 
värderingen, vilka är godkända enligt IFRS; anskaffningsvärdemetoden och 
omvärderingsmetoden (Sundgren et al., 2013). För Findus, som inte följer IFRS utan RR 
15 är endast anskaffningsvärdemetoden tillämpbar. Samtliga av våra fallföretag redovisar 
enligt anskaffningsvärdemetoden som innebär att de immateriella tillgångarna har 
redovisats till anskaffningsvärdet efter avdrag för ackumulerade avskrivningar. 
Omvärderingsmetoden är enligt teorin inte lika användbar då det krävs att det finns en 
aktiv marknad för tillgången för att denna metod ska vara tillämpbar. Varumärket saknar i 
teorin en aktiv marknad, varför denna metod torde vara svårt att använda för varumärken 
och andra immateriella tillgångar (Sundgren et al., 2013). Vår empiriska undersökning 
stödjer därmed de teorier som vi presenterat om den efterföljande värderingen. 
 
6.2.4 Processen vid varumärkesvärdering 
Enligt en tidigare undersökning genomförd av Günther och Kriegbaum-Kling (2001) sker 
majoriteten av alla varumärkesvärderingar internt, vilket vi har funnit stöd för i vår empiri. 
Detta är dock motstridiga uppgifter till Guilding och Godfreys (1995) undersökning bland 
Nya Zeeländska bolag, där det vanligaste var att anlita externa redovisningskonsulter för 
värderingen. Både Beta Corporation och Findus hanterar värdering av varumärken internt i 
det egna bolaget. Den bakomliggande orsaken till att värderingen görs inom företaget är 
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dock vitt skilda för Beta Corporation och Findus. Beta Corporation ser kritiskt på 
inblandningen av externa konsulter, på grund av dålig tidigare erfarenhet. Resultatet kan 
tendera att bli alltför matematiskt och anta vitt skilda värden beroende på vilka antaganden 
som används. En intern värdering tycks bli mer samlad och korrekt. Fördelen med denna 
typ av interna värdering är enligt Beta Corporation att man redan genomfört en 
förvärvsvärdering, vilket gör att man kan använda dessa uträkningar för värdering av 
varumärket. Värderingsprocessen blir på detta vis mer effektiv. Findus argument för den 
interna värderingen baseras främst på historiska skäl, värderingen har tidigare genomförts 
internt vilket man inte ser någon anledning till att ändra på. Inblandningen av externa 
konsulter i värderingsprocessen är också förknippad med allt för stora kostnader menar vår 
intervjuperson på Findus.  
 
6.3 Kritik och problematik 
Förutom den kritik riktad mot standarderna som redan är behandlad i analysen finns 
ytterligare kritik och problematik kopplad till varumärkesvärdering. Enligt Seetharaman et 
al. (2001) är relationen mellan goodwill och andra immateriella tillgångar en svårighet. Ur 
den goodwillpost som uppkommer vid ett rörelseförvärv ska immateriella tillgångar, såsom 
patent och varumärke, brytas ut. Denna process är ofta föremål för problem eftersom det är 
svårt att bedöma, värdera och identifiera varumärkets värde från goodwill (Seetharaman et 
al., 2001).  Vår empiriska studie ger stöd för denna teori. Beta Corporation som är det utav 
våra fallföretag som årligen genomför ett antal förvärv där en goodwillpost uppkommer 
beskriver processen som subjektiv och skönsmässig. På ett sätt går det själv som företag att 
styra över hur mycket som läggs som goodwill och hur mycket som redovisas som 
varumärke eller andra immateriella tillgångar. Detta innebär att företagen själva till viss del 
kan styra hur mycket som blir avskrivningsbart respektive icke avskrivningsbart. Inom 
Beta Corporation baseras denna uppdelning mellan goodwill och immateriella tillgångar på 
en diskussion inom bolaget. En diskussion speglar dock ofta mer den allmänna 
uppfattningen snarare än att det är en kvantitativ beräkning.  
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Det finns även en intressekonflikt mellan företagen å ena sidan och revisionsbyråerna å 
andra sidan. Vid ett rörelseförvärv redovisar Beta Corporation uppskattningsvis 40 % - 60 
% som avskrivningsbara tillgångar medan andra företag inom samma bransch kan redovisa 
20 % eller mindre. Beta Corporation ställer sig frågande till hur denna skillnad kan uppstå 
när det i många fall är samma revisorer och byråer som godkänner värderingarna. Även 
Findus framhåller att varumärkesvärdering ofta beror på vilken inställning företagets 
revisor har.   
 
Enligt Godfrey et al. (2010) är tillgångarna enligt enhetsteorin essentiella, vilket betyder att 
de ska vara så komplett beskrivna som möjligt. För att aktieägarna ska bistå företaget med 
ytterligare investeringskapital behöver informationen vara utförlig och fullständigt. Det 
skulle därför kunna vara felaktigt att inte fördela övervärden till varumärkesposten i 
balansräkningen, eftersom varumärket med största sannolikhet utgör ett värde för företaget. 
Detta har vi dock inte hittat stöd för i vår empiri. I samtal med Beta Corporation anser de 
snarare att det är fel att fördela för mycket av övervärdet till varumärkesposten och att man 
hellre skulle se att hela övervärdet skulle lagts på goodwillposten.  
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7. Slutsats  
Studiens slutsatser återkopplar till de forskningsfrågor som presenterades inledningsvis 
och som har präglat studiens utformning.  
 
Syftet med uppsatsen var att analysera och fastställa hur varumärkesvärdering går till i 
praktiken. Vidare ville vi fastställa på vilka grunder skillnader i varumärkesvärdering kan 
uppstå samt utvärdera standardernas praktiska relevans och användbarhet. Efter att ha 
undersökt två fallföretag och genomfört en grundlig analys där vi sammankopplat det 
empiriska resultat med den teoretiska referensramen kan vi nu besvara vår frågeställning 
och presentera en slutsats. 
 
I problemdiskussionen belystes svårigheterna med värdering av varumärken. Ur denna 
problemdiskussion kunde vi härleda de forskningsfrågor som vi ville undersöka och 
besvara. Den första av våra två delfrågor lyder enligt följande: 
  
1. Hur hanteras värdering av varumärken i praktiken? 
- Varför behandlas varumärkesvärdering som den görs av företag? Om, och i så fall 
varför, uppkommer skillnader i varumärkesvärdeing mellan bolag? 
 
Varumärket är för många företag den viktigaste tillgången. För att kunna ge en korrekt bild 
av ett företag behöver varumärket kunna värderas med trovärdighet, studien visar dock att 
det finns flera problem med denna värdering. Efter att ha studerat relevant teori och efter 
att grundligt analyserat två företag så är enligt oss är den största bristen med 
varumärkesvärdering den dåliga jämförbarheten mellan företag. Vi menar att värderingen 
ofta är föremål för en subjektiv bedömning, vilken tycks leda till olikartade värderingar. 
Att det förekommer skillnader i varumärkesvärdering visar på den komplexitet som 
värderingen innebär samt att det inte finns någon exakthet i ämnet.  
 
Under studiens gång har vi kunnat fastställa att varumärkesvärdering i praktiken delvis 
skiljer sig från varumärkesvärdering i teorin. För att värdera varumärken krävs noggranna 
och väl utförda analyser. Hur varumärkesvärdering genomförs går inte att besvara med en 
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enkel mening utan det är en komplex process som ser olika ut på olika företag. Med 
utgångspunkt i vår empiriska undersökning sker det framförallt en redovisningsmässig 
värdering som används för rent finansiella ändamål. Inget av våra undersökta fallföretag 
värderar varumärket för något annat ändamål som styrning, utvärdering eller kontroll. Den 
redovisningsmässiga värderingen sker framförallt vid ett bolagsförvärv eftersom det endast 
är tillåtet att aktivera ett förvärvat varumärke. En värdering kan också ske vid ett separat 
förvärv, det vill säga att man enbart köper rätten till varumärket. Detta är emellertid inte 
något vi upplever speciellt vanligt med utgångspunkt i de företag vi har studerat. Vid ett 
bolagsförvärv ska varumärket identifieras och separeras ur de övervärden som skapats. 
Denna identifiering av varumärket och separation från goodwill är med utgångspunkt i vårt 
empiriska resultat svår att genomföra då företagen inte upplever att det finns någon konkret 
vetenskap kopplad till denna process.  
 
Vidare visar vår studie att värderingsprocessen framförallt sker internt i bolagen. Den hjälp 
de tar från externa konsulter är förknippad med informationsinsamlingen inför ett förvärv 
snarare än hjälp med varumärkesvärdering.  
 
De tre tillämpbara metoderna enligt den standardiserade metodiken för 
varumärkesvärdering är inkomstbaserad, kostnadsbaserad och marknadsbaserad metod. 
Både Beta Corporation och Findus sätt att värdera varumärken ryms inom ramen för den 
inkomstbaserade metoden. Vår empiri visar alltså att den mest förekommande metoden i 
praktiken är den inkomstbaserade metoden. Denna slutsats stödjer den teorin som finns på 
området. Metoden är framåtblickande och tar hänsyn till potentiella möjligheter att i 
framtiden stärka varumärket ytterligare. Inom den inkomstbaserade metoden finns flera 
tillvägagångssätt, vilka dock skiljer mellan de bolag vi har studerat. Beta Corporation 
beräknar varumärket genom att titta på framtida kassaflöden, vilka diskonteras till dagens 
penningvärde. Findus använder istället relief from royalty-metoden, vilken utgår från 
värdet av royaltybesparingar som uppkommer på grund av att företaget själva disponerar 
varumärket.  
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Vidare ville vi också utreda varför varumärkesvärdering behandlas som den görs av företag 
samt om, och i så fall varför det uppkommer skillnader i varumärkesvärdering mellan 
bolag.  
 
Med stöd i vår empiriska undersökning har vi kunnat dra slutsatsen att det finns skillnader 
mellan bolagen i hur varumärkesvärderingen genomförs samt hur de ser på 
varumärkesvärdets betydelse. Vi har kunnat identifiera tre faktorer som kan bidra till 
skillnader i hur varumärket värderas, vilka presenteras nedan. 
 
Ägarstruktur 
De företag vi har analyserat har olika ägarstruktur; Findus ägs av privatkapitalbolag och 
Beta Corporation är börsnoterade. Vi menar att ägarstrukturen har inverkan på hur de 
finansiella rapporterna presenteras och också bidrar till skillnader i hur varumärken 
värderas. Beta Corporation har ett spritt ägande och hade i slutet av 2013 ett tiotusental 
unika aktieägare. Deras finansiella rapporter analyseras och granskas av en mängd 
analytiker. För att tillfredsställa marknadens behov av finansiell information har Beta 
Corporation en hel avdelning som enbart arbetar med relationen till aktieägare. Det finns 
en stor öppenhet i den meningen att Beta Corporation delar med sig av mycket finansiell 
information till sina ägare. Findus producerar också mycket finansiell information, dock 
enligt företaget inte lika mycket och synligt som i börsnoterade bolag. Vi menar att 
skillnaden i ägarstruktur påverkar företagens rapportering av varumärken. Enligt Findus är 
varumärket väldig viktigt för dem, dock menar de att värdet i balansräkningen inte spelar 
någon större roll för dem på grund av ägarstrukturen. Findus systerbolag Young’s har 
exempelvis inga varumärken upptagna i balansräkningen och ur ett koncernperspektiv 
spelar varumärkesvärdet mindre roll i den operativa verksamheten. Vidare finns det inga 
incitament för Findus att blåsa upp balansräkningen genom varumärkesvärden såsom ett 
börsnoterat företag kan ha. Det enda tillfället Findus själva skulle ha nytta av det är i 
samband med försäljning, eftersom man då vill ha ett så högt värde på bolaget som möjligt. 
Eftersom Findus ägs av privatkapitalbolag är det inte lika intressant att presentera 
finansiella tal som för exempelvis börsnoterade bolag. Till skillnad från börsnoterade bolag 
ger Findus endast ut en finansiell rapport per år och man är oerhört restriktiv med hur man 
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profilerar sig finansiellt. Eftersom Findus är så pass restriktiva med finansiell information 
menar de att varumärkesvärdering samt utformningen av årsredovisningen är mindre 
viktig. När vi undersökt våra två fallföretag har vi identifierat en skillnad i hur stor 
betydelse varumärkesvärderingen har för bolaget, denna skillnad förklarar vi genom 
skillnader i ägarstruktur mellan fallföretagen.  
 
Marknadsstrategi 
De undersökta fallföretagen säljer sina produkter på olika marknader. Beta Corporation 
verkar på företagsmarknaden medan Findus säljer sina produkter på konsumentmarknaden. 
Varumärket är viktigt för alla undersökta företag men med förankring i existerande teori 
visar vår studie att varumärket inte hanteras likadant av företag som verkar på olika 
marknader. Det är ett faktum att begreppet varumärke och dess innebörd varierar i 
betydelse för företag som verkar inom olika typer av branscher. Alla fallföretag har enats 
om att marknadsföringen i företagsbranschen och konsumentvarubranschen skiljer sig åt 
och att man i företag såsom Beta Corporation fokuserar mer på relationsskapande och 
personlig kontakt i upprätthållandet av varumärket medan man på Findus hela tiden arbetar 
aktivt med marknadsföring mot kunderna. Vi har kunnat dra slutsatsen att dessa skilda 
marknadsstrategier är en orsak till att företagen har olikartade synsätt på begreppet 
varumärke och till viss del hur varumärkesvärderingen sköts. 
 
Varumärkesstrategi 
Våra fallföretag har alla olika varumärkesstrategier. Beta Corporation förvärvar dels bolag 
som integreras i företaget men också bolag där produkterna säljs under ett separat 
varumärke. I Findus integreras samtliga förvärvade varumärken och säljs under Findus 
namn, vilket är en annan typ av strategi. Vi tror att denna skillnad i varumärkesstrategi 
påverkar varumärkets betydelse och dess värdering. Betas varumärkespost i 
balansräkningen består enbart av förvärvade varumärken. De genomför en 
varumärkesvärdering för varje nytt bolag som köps upp, detta värde adderas sedan till 
posten “Varumärken” i balansräkningen. Beta Corporations egna varumärke “Beta 
Corporation” är inte upptaget i balansräkningen eftersom redovisningsmässiga regler inte 
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tillåter att internt upparbetade varumärken aktiveras. Findus varumärkespost i 
balansräkningen innehåller dock varumärket “Findus”. Att detta varumärke kan tas upp i 
balansräkningen beror på att Findus Sverige AB köpts och sålts mellan olika 
privatkapitalföretag. Varumärket är därmed inte länge intern upparbetat utan förvärvat. Att 
de olika bolagen har olika strategier när det gäller varumärken har bidragit till att de har 
olikartade uppfattning av vad varumärket består av samt hur varumärkesvärdering 
genomförs. För Findus som har sitt eget varumärke upptaget i balansräkningen kan relief 
from royalty-metoden vara passande då den metoden baseras på vad företaget själva 
besparar på att äga sitt eget varumärke jämförts med att hyra det externt och betala en 
royalty-avgift. För Beta, som bara har externt förvärvade varumärken i balansräkningen, är 
den intäktsbaserade kasseflödesberäkningen passade, denna uträkning sker ju ändå vid 
förvärven. För att maximera nyttan och för att vara effektiva återanvänds sedan samma 
modell för varumärkesberäkningen. Vi drar därmed slutsatsen att val av metod och 
tillvägagångssätt vid varumärkesvärderingen påverkas av bolagens respektive 
varumärkesstrategi.  
 
Ovan har vi beskrivit de faktorer som vi menar påverkar företagens respektive 
tillvägagångssätt för varumärkesvärdering. Vidare ville vi i studien undersöka följande 
frågeställning: 
 
2. Har företetagens respektive regelverk förenklat värderingen av varumärken?  
 
Våra fallföretag lyder under olika regelverk. Findus tillämpar Bokföringsnämndens 
uttalanden och allmänna råd. När allmänna råd saknas från Bokföringsnämnden har 
vägledning hämtats från Redovisningsrådets rekommendationer. För varumärket som är en 
immateriell tillgång tillämpas RR 15. Beta Corporation tillämpar IFRS.  
 
Findus har inga direkta synpunkter på regelverket. Vi har i den empiriska undersökningen 
försökt få företagen att berätta om problematik kring regelverken samt komma med 
förbättringsförslag till framtiden. Av Findus har vi dock inte kunnat komma till någon 
slutsats över huruvida regelverket kan förbättras. Detta tolkar vi som att företaget i det 
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stora hela är nöjda med hur regelverket ser ur och att varumärkesvärderingen ska 
genomföras.  
 
Enligt den diskussion som förts i uppsatsens analys så anser Beta Corporation inte att 
regelverket har förbättrat eller förenklat redovisningen av immateriella tillgångar och 
varumärken. Med utgångspunkt i den empiriska undersökningen och efter den diskussion 
som förts i analysen drar vi slutsatsen att skillnaderna mellan bolag har ökat och att 
jämförbarheten har minskat. 
  
7.1 Studiens bidrag till forskningen 
Vår studie bidrar till en ökad förståelse kring varumärken och dess värdering. Studien visar 
hur två stora svenska företag arbetar med varumärken i praktiken. Vidare fastställs vilka 
skillnader som finns på området samt hur dessa skillnader kan uppstå. Vi har också 
utvärderat standardernas praktiska relevans och användbarhet. 
 
De undersökningar som tidigare gjorts baseras på hur revisorer och andra 
värderingsexperter ser på varumärkesvärdering, vi har istället valt att undersöka området 
med företagen som utgångspunkt. En tidigare uppsats på området skriver enligt följande:  
 
“Eftersom studien grundar sig på värderingsspecialisters tankar och åsikter skulle en 
intressant utgångspunkt för fortsatta studier vara att undersöka företagens attityder till 
värdering”  
 
Vi menar att vi nu fyllt denna lucka som tidigare funnits på området.  
 
Vi har också studerat tidigare undersökningar som gjort i andra länder, studierna är dock 
kvantitativa breddstudier. Vi har valt att istället arbeta enligt en kvalitativ metodik, med 
fallstudie som forskningsstrategi. Denna metod har möjliggjort att vi har kunnat undersöka 
företagens specifika synsätt och perspektiv, vi har också fått insikt i hur företagen hanterar 
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varumärkesvärdering i praktiken. En sådan fallstudie på svenska företag har inte gjorts 
tidigare, varför vår studie kan bidra till ökad förståelse.   
 
7.2 Förslag på fortsatta studier 
Denna studie behandlar främst värderingsmodellerna samt hur skillnader i 
varumärkesvärderingar kan uppstå. Vi går dock inte in djupare på internt upparbetade 
varumärken och aktivering av dem. Det hade därför varit intressant med fortsatta studier 
som behandlar detta ämne. Redovisningsmässiga regler tillåter inte att internt upparbetade 
varumärken tas upp i balansräkningen. En fortsatt studie skulle kunna fokusera på för- och 
nackdelar med en sådan aktivering. Vidare skulle det vara intressant att undersöka 
professionens åsikter på området.  
 
Slutligen skulle det vara intressant med en fortsatt studie som undersöker hur 
redovisningen av varumärken kan komma att förändras under de nya K-regelverken.  
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Bilaga 1 – Frågeformulär 
 
Bakgrund 
1. Skulle du kunna berätta lite om dig själv och ditt arbete? 
2. Vad har du för erfarenhet av redovisning av immateriella tillgångar och varumärken? 
 
Varumärkesvärdering 
3. Vad tycker du att varumärket har för betydelse för företaget? 
4. Vilka fördelar kan du se med att värdera ett varumärke? 
5. Vilken ekonomisk effekt kan värderingen av ett varumärke ha för företaget? 
 
Processen 
6. Vilka redovisningsprinciper följer ni för redovisning av immateriella tillgångar? 
7. I vilka situationer genomför ni en varumärkesvärdering? 
8. Sker er varumärkesvärdering internt i företaget eller sköts det externt av konsulter? 
9. Om varumärkesvärderingen sker internt hos er, vilka personer på företaget är mest 
delaktiga i processen? Vilken person på företaget har mest inflytande? Beskriv processen 
vid en varumärkesvärdering. 
10. Vilken information behövs vid en värdering och hur tas denna fram? 
 
Modeller 
11. Vet du vilken modell/vilka modeller ni använder vid värdering av varumärken? 
12. Vad är det som avgör vilken modell som används? (Varför väljs den specifika modellen?) 
13. Tror du att företagets bransch, bakgrund eller storlek påverkar val av modell? 
14. Upplever du att det blir stora skillnader i värdet på varumärket beroende på val av 
modell? 
 
Standarder 
15. Vet du vilka standarder eller regelverk ni tillämpar ni vid varumärkesvärdering? 
16. Tycker du att befintliga standarder ger tillräcklig vägledning? (IFRS 3/IAS 38/ISO 
10668) 
17. Har ni någon kritik mot redovisningsstandarder (IFRS 3/ IAS 38/ ISO 10668)? 
18. Hur kan standarden för varumärken (eller immateriella tillgångar) utvecklas i framtiden? 
 
Övrigt 
19. Vad finns det för allmänna problem kring varumärken och värdering? Vad skulle kunna 
underlätta värderingen? 
20. Har du några övriga kommentarer som du skulle vilja ge? 
 
 
 
 
 
